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1. Mercado de Valores
Sistema Financiero

Deficitario de Excedentario de Liquidez

Conjunto Organico de Instituciones
Generan — Administran - Canalizan

El Sistema Financiero es el medio en el cual se realizan los movimientos de
recursos financieros entre aquellos agentes econdmicos deficitarios y
superavitarios en sus ahorros.

ABAV

en Valores



1. Mercado de Valores
Financiamiento indirecto

 Los intermediarios captan el ahorro fragmentado de los
agentes econdmicos y lo asignan (via préstamos) entre las
empresas, instituciones o publico que lo requieren
asumiendo el riesgo relacionado.

Intermediario

Oferente de Demandante
-Bancos
Recursos - Fondos Fin. Privados de Recursos
(Ahorrista) -Inst. de Ahorro y Prest. (Empresas)
4.00% Spread : 7.00%
3.00%

ABAV

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores




1. Mercado de Valores

Financiamiento directo

e Los oferentes y demandantes de recursos se contactan
directamente entre si o a través de intermediarios,
asumiendo los oferentes el riesgo relacionado.

Oferente de Demandante
Recursos de Recursos
(Inversionista) (Empresas)
24.00% l 4.00%
Intermedlarlo > Mercado Intermedlarlo
- Agencia de Bolsa - Agencia de Bolsa
Cormisionas Cornisiorias

No nay spreacd

ABAV
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1. Mercado de Valores
Oferta Publica

Es la invitacion o propuesta dirigida al publico en
general o a sectores especificos, realizada a
través de cualquier medio de comunicacion o
difusion, con el proposito de lograr la realizacion
de cualquier negocio juridico con valores en el
mercado de valores.




1. Mercado de Valores
Mercado primario

Primera venta o colocacion de valores emitidos
por las empresas.




1. Mercado de Valores
Mercado secundario

Conjunto de transacciones que se efectua con
los valores previamente emitidos. Mecanismo
gue permite hacer liquidos los valores.




1. Mercado de Valores

Registro del Mercado de Valores

Es el registro publico que tiene por objeto inscribir a la
personas, emisiones, valores, actividades u otros
participantes del mercado de valores, asi como,
proporcionar al publico en general la informacion que
lo conforma con la finalidad de contribuir a la toma de
decisiones en materia financiera y promover la




1. Mercado de Valores
Participantes del Mercado de Valores

ASFI, Autoridad de
Supervision del Sistema

Deficitario de Liquidez Financiero
Emisores

Excedente de Liquidez

Inversionistas

¢ Individuales

¢ Institucionales
e AFP

¢ Personas Juridicas
B (entidades)

¢ Patrimonios Autonomos

Agencia de Bolsa (A)

Bolsa Boliviana de
Valores S.A.

. [ l Agencia de Bolsa (B)

Depadsito Central de T
Valores

A

Entidades Calificadoras de Sociedades de
Riesgo Titularizacion

Asociacion Boliviana de

Agentes en Valores




1. Mercado de Valores
El Regulador

Qué es la ASFI?

Es la institucion del Estado, encargada de regular
y supervisar el funcionamiento de las entidades
bancarias, cooperativas, mutuales, fondos
financieros privados y entidades que operan con
valores y seguros; las que conforman el Sistema
Financiero del Estado Plurinacional de Bolivia.
Asumio ademas las funciones y atribuciones de
control y supervision de las actividades
economicas de los sectores de valores y seguros.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




1. Mercado de Valores
El Regulador

Trabajo que realiza

Emision de normas para regular las actividades
de intermediacion financiera de valores y
Seguros.

Supervision del cumplimiento de dichas normas
por parte de las entidades financieras que se
encuentran bajo su ambito de control.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



1. Mercado de Valores
El Regulador

Objetivo de la regulacion

e VVelar y promover el desarrollo sostenido,
transparente y prudente de los sectores
supervisados.

* Proteger al consumidor.

* Preservar la solvencia de los mercados y evitar
crisis sistémicas.

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores



1. Mercado de Valores

Bolsa de Valores

Definicion

 La Bolsa es un mercado, un punto de encuentro entre dos figuras
importantes de una economia: Empresas e Inversionistas

— Empresas: que necesitan de fondos y acceden a la bolsa para vender
activos que hayan emitido

— Inversionistas (instituciones, particulares) que desean obtener
rentabilidad de sus excedentes de fondos.

. Bolsa Boliviana de Valores S.A. -




1. Mercado de Valores

Bolsa de Valores

Definicion

 Es un mercado normado, regulado y transparente, al que concurren los
agentes de bolsa en representacion de los demandantes y oferentes de

fondos para realizar transacciones con Valores generalmente previamente

emitidos.

* La concentracion de oferentes y demandante de recursos financieros
determinan que los precios de los Valores se fijen por la libre accidon de Ia

oferta y demanda de sus participantes.

e Por lo tanto, cumple una funcién esencial en el crecimiento de toda

economia: Canaliza el ahorro hacia la inversion productiva

ABAV
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1. Mercado de Valores
Bolsa de Valores

Principales actividades que realiza:

1. Inscripcion de Valores en |la BBV

2. Negociacion de Valores en Mercado Primario
o Mercado Secundario

3. Difusion de la informacion tanto de
operaciones como de emisiones y emisores

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores



1. Mercado de Valores
Agencias de Bolsa

Definicion

 Son Sociedad Anonimas de Objeto exclusivo:

Intermediacion en valores

 Es un mediador autorizado para comprar y vender
valores, por encargo de terceros y para si mismo:

Asesoria Financiera

Financiamiento a traves del MV

Compra y venta de valores




1. Mercado de Valores

Agencias de Bolsa
Actividades que realizan

;

Valoracion de Empresas

Analisis Bursatil y de su entorno

Asesoria Financiera <

Asesoramiento en Fusiones y Adquisiciones

Determinacion de la estructura dptima de capital

T

Recomendacién de la mejor alternativa de
financiamiento




1. Mercado de Valores

Agencias de Bolsa
Actividades que realizan

-

Analisis inicial

Disefo y Estructuracion de la emision
Financiamiento a través
del MV

Inscripcion del emisor y de la emision en la ASFly en
la BBV

Elaboracion del Prospecto de Emision

\.




1. Mercado de Valores

Emisores

Instituciones privadas o publicas que requieren
financiarse a través de la Bolsa mediante la
emision valores.

Emision de valores
Es la operacion mediante la cual los emisores captan
recursos directamente de
inversionistas en el
mercado primario
mediante

la venta de valores

de participacion o de
deuda, cuya oferta publica
es autorizada por la ASFI




1. Mercado de Valores

Inversionistas

Inversionista particulares

Personas naturales o juridicas que invierten sus ahorros o
excedentes de liquidez en valores de acuerdo a su expectativa de
riesgo y rentabilidad.

Inversionista institucionales

Son entidades financieras especializadas en |la captacion del
ahorro personal y familiar y a su vez estan autorizadas para
encaminar los recursos y destinarlos hacia la realizacion de

inversiones.

Son grandes inversionistas que concentran recursos al atraer un
gran cantidad de ahorristas, pequenos y medianos.

- Fondos de Pensiones (Administrados por AFP’s)
- Fondos de inversion (Administrados por SAFIS)
- Companias de Seguros ( generales, de personas)

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




1. Mercado de Valores
Entidad de Depdsito de Valores

Entidades de objeto exclusivo autorizada por el ente regulador para:

e Custodia:
Es la guarda y custodia de los valores fisicos que hayan sido depositados soélo
para este fin o para valores para su desmaterializacion.

e Registro de Anotaciones en Cuenta:

Un valor se considera representado por anotacion en cuenta a partir de su
inscripcion en el Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta de una EDV.

e Administracion de valores y Garantias :
Derechos Econdmicos y Politicos a cuenta de terceros.
Administracion de Fondo de Garantia.
e Compensaciony Liquidacion:
Proceso posterior a las operaciones de establecer las obligaciones de entrega

de valores y efectivo.
Descargo de las Obligaciones transferencia de Efectiva.

ABAV

sociacion Boliviana de
Agentes en Valores



1. Mercado de Valores

Entidad de Deposito de Valores

Ventajas

e Reduce riesgos operativos
Relacionados con manipulacion de valores y medios de pago.
e Reduce riesgos relacionados con liquidacion de operaciones
Entrega versus pago.
e Agiliza liguidacion de operaciones
Al realizar compensaciones y liguidaciones automaticamente.
e  Reduce costos administrativos
Relacionados con manipulacion y liquidacion de operaciones.
e  Registro preciso de los tenedores

ABAV

sociacion Boliviana de
Agentes en Valores



1. Mercado de Valores
Calificadora de Riesgo

Entidades de objeto exclusivo autorizada por el ente regulador para:

Dar una opinidén fundamentada, respecto a la posibilidad y riesgo relativo
de la capacidad e intencion de un emisor de cumplir con las obligaciones

asumidas en tiempo y forma.

Se basa en informacién proporcionada por el emisor:
. Cualitativa
.- Cuantitativa

La calificacion NO constituye una sugerencia o recomendacion para comprar, vender o mantener un
Valor, ni un aval o garantia de una emisidon o emisor. Es un factor adicional para la toma de decisiones.

ABAV

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores



1. Mercado de Valores
Calificadora de Riesgo

Valores de Deuda Valores de Participacion
Capacidad de pago de Kei en Solvenciay generacion de

los plazos pactados: Utilidades:

1. AAA: Muy alta I: El mas alto

2. AA:Alta II: Alto

3. A:Buena [ll: Buen

4. BBB: Suficiente IV: Solvencia ligeramente inferior
5. BB: Cuentan V: Débil

6. B: Minima VI: No tienen informacion suficiente
7. C: Alto Riesgo de Perdida

8. D:Incumplimiento efectivo Valores de Participacion

9. E: No posee informacién (Acciones Preferidas)

Capacidad de pago de los dividendos
preferentes en las condiciones y
términos pactados.




1. Mercado de Valores
Calificadora de Riesgo

La importancia de tener una calificacion de riesgo son:

e Para inversionista

— Permite comparacion entre alternativas de inversion con
poca informacion (reduce costos de analisis).

— Establecer si retorno tiene relacion con riesgo de la
inversion.

e Para emisor

— Obtener condiciones de financiamiento relacionadas con
Su riesgo.

— Proyectar imagen de la empresa.

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores



1. Mercado de Valores
SAFI's

Entidades de objeto exclusivo autorizadas por el
ente regulador para administrar Fondos de
Inversion. Su principal tarea es la administracion de
la cartera de inversiones, cumpliendo con los
principios de minimizacion de riesgos, brindando
iquidez y rentabilidad, precautelando y
orevaleciendo en todo momento los intereses de
0s participantes.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



1. Mercado de Valores
Fondos de Inversion

Definicion

Un Fondo de Inversion es un patrimonio comun
autonomo constituido por la captacion de aportes de
personas naturales y juridicas denominados
"Participantes"”, para su inversion en valores, y demas
activos determinados por la Ley del Mercado Valores y
sus Reglamentos, por cuenta y riesgo de los
participantes, para distribuir a los mismos los
resultados de estas inversiones de forma proporcional,
de acuerdo al numero de cuotas de participacion que
tenga cada uno.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




1. Mercado de Valores
Fondos de Inversion
Funcionamiento

Sociedad Administradora de :
Fondo de Inversion (SAFI)

< < "\

Fondo de

ifi . Venta
Ce::tlfliados |eErsie ACC $10.000
uotas
,: P1 $ 10.000 BLP. S 10.000
P2 S 10.000 c VTD $10.000
Aporte ompra
P P3$10.000 p REND $.1.000

PA $ 30.000
u TOT. $.31.000

Asociacion Boliviana d

e
Agentes en Valores



1. Mercado de Valores
Sociedades de Titularizacion

Entidades de objeto exclusivo autorizada por el ente
regulador realizar procesos de titularizacion y
administrar patrimonios autobnomos.

Definicion de titularizacion

Proceso por el cual, bienes o activos con caracteristicas
comunes, que generen flujos de caja son agrupados
para ser cedidos a un patrimonio autonomo
administrado por una Sociedad de Titularizacion, que
sirve de respaldo a la emision de valores de oferta
publica.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



1. Mercado de Valores
Sociedades de Titularizacion

Razones para titularizar

e Rotacién de activos

e Transformar activos iliquidos en liquidos

e Potenciacion del patrimonio del originador
e Equilibrio de estructura de balance




1. Mercado de Valores
Sociedades de Titularizacion

Proceso de titularizacion

e Cesion de los activos

e Estructuracion del patrimonio auténomo
e Mecanismos de cobertura

e Emision de los valores




1. Mercado de Valores
Sociedades de Titularizacion

Ventajas de la Titularizacion

 Permite independizar |a calificacion de riesgo del
originador respecto de la emision.

 Permite mejorar los indicadores financieros
(solvencia, liquidez y endeudamiento) de la empresa
originadora.

e Otorga mayor liquidez.

e No afecta indices de endeudamiento de la empresa
originadora.

* Temas impositivos.

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores



1. Mercado de Valores
Patrimonios Autonomos

Definicion:

Son patrimonios conformados por los bienes o
activos cedidos por una o mas personas
individuales o colectivas (originador) , con la
expresa instruccion de emitir valores. Estos
bienes o activos deben estar separados de
manera efectiva del patrimonio del originador.

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores



1. Mercado de Valores
Patrimonios Autonomos

Caracteristicas:

e Es un patrimonio distinto al de los demas
participantes del proceso: originador, sociedad
titularizadora, inversionistas, persona a favor de
qguién quedara el remanente al final del proceso.

e El patrimonio respalda y responde Unicamente
por las obligaciones derivadas de |la emision de
valores efectuada dentro del proceso.

 No responde por las obligaciones del originador ni
de la sociedad titularizadora.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



1. Mercado de Valores
Valores/Instrumentos

Definicion:
“Valor es un instrumento financiero necesario

para legitimar el ejercicio del derecho literal y
autonomo consignado en el mismo”

Comprende su acepcion documentaria, asi como
su representacion en anotacion en cuenta.

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores



1. Mercado de Valores
Valores/Instrumentos

Clasificacion de Valores |

De Participacion

De contenido
Crediticio

Representativos de
mercaderias

ABAV

sociacion Boliviana de
Agentes en Valores

Representan una alicuota parte del capital social
de una sociedad anénima o de un patrimonio

autonomo.

Representan una obligacion de pago para el emisor
0 una alicuota parte de un crédito colectivo

asumido por éste.

[ Otorgan al tenedor de los mismo el derecho de

propiedad sobre bienes o mercaderias que se
encuentran en depdsito.



1. Mercado de Valores
Valores/Instrumentos

Clasificacion de Valores Il

* |nstrumentos de Renta Variable:
— Son aquellos donde la magnitud de la rentabilidad esperada no es segura
ni fija desde un inicio y sera, de acuerdo a los resultados de la actividad a
la cual sea destinada la inversion.

 [nstrumentos de Renta Fija:

— Larentabilidad esta previamente fijada o es determinable desde un inicio,
consistiendo en este caso el riesgo solo en la seguridad de su pago.Estos
instrumentos no estan ligados al resultado de la inversion, ni participan de
los éxitos o fracasos que tal inversion tenga.

e |nstrumentos mixtos

— Esla combinacion de los dos anteriores, es decir, que la inversion no hace
al inversionista participe del negocio, pero le ofrece utilidades similares a
los que obtienen quienes realizan inversiones de participacion y riesgo.

ABAV

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores



1. Mercado de Valores
Valores/Instrumentos

Clasificacion de Valores Il (Por tipo de expedicion)

* Nominativos:
— Son valores emitidos a la orden de una determinada persona y para los cuales se
exige la inscripcion de todos los tenedores en el registro que llevara la sociedad
emisora. La transmision debe hacerse mediante endoso.

e Alaorden:
— Son valores emitidos a favor de determinada persona en los cuales se expresa a la
orden. La transmision debe hacerse mediante endoso sin registro de la operacién
por parte del emisor.

e Portador:
— Son valores que no estan emitidos a favor de determinadas personas, contengan o
no la expresion al portador. La simple exhibicidon del valor otorga a su tenedor los
derechos consignados en el mismo. Su transmision se efectua por simple tradicion.

ABAV
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1. Mercado de Valores
Valores/Instrumentos

Que se transan actualmente en la B.B.V.

[0 Instrumentos de Renta Variable:
e Acciones
[J Instrumentos de Renta Fija:

e Bonos
* Bonos Corporativos

e Bonos TGN
e Bonos BCB

e Depositos a Plazo Fijo
e Letras del Tesoro General de la Nacion
e Cupones de Bonos
e Valores de Contenido Crediticio de Titularizacién
e Pagarés bursatiles
[0 Valores Comerciales:
e Pagarés

ABAV

Asociacion Boliviana de.
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1. Mercado de Valores

Valores/Instrumentos
Financiamiento a través de la emision de valores




1. Mercado de Valores

Valores/Instrumentos

Quienes pueden financiarse a traves del
Mercado de Valores?

Participacion Acciones

Deuda Bonos y Pagarés Bursatiles

Titularizacion Valores de Titularizacion

ABAV
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2. Fondos de Inversion
Definicion de SAFI’'S

Entidades de objeto exclusivo autorizadas por el
ente regulador para administrar Fondos de
Inversion. Su principal tarea es la administracion
de la cartera de inversiones, cumpliendo con los
principios de minimizacién de riesgos,
brindando liquidez y rentabilidad, precautelando
v prevaleciendo en todo momento los intereses
de los participantes.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



2. Fondos de Inversion
Definicion de SAFI’'S

Sus actividades contemplan:

e Realizar las inversiones buscando la mejor
relacion entre riesgo, rendimiento y liquidez, de
acuerdo a las politicas de inversion de cada
Fondo.

* |nvertir en valores de oferta publica inscritos en el
RMV y en valores en el exterior autorizados por
una entidad similar a la ASFI.

* Brindar los mejores servicios en atencion al
cliente y transacciones deseadas.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



2. Fondos de Inversion
Definicion de Fondos de Inversion

Un Fondo de Inversidon es un patrimonio comun
autonomo constituido por la captacion de aportes
de personas naturales y juridicas denominados
"Participantes”, para su inversion en valores, y
demas activos determinados por la Ley del Mercado
Valores y sus Reglamentos, por cuenta y riesgo de
los participantes, para distribuir a los mismos los
resultados de estas inversiones de forma
proporcional, de acuerdo al numero de cuotas de
participacion que tenga cada uno.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



2. Fondos de Inversion
Definicion de Fondos de Inversion Abiertos

Fondo cuyo patrimonio es variable y en el que
las Cuotas de Participacion colocadas entre el
publico son redimibles directamente por el
Fondo, siendo su plazo de duracion indefinido.




2. Fondos de Inversion
Definicion de Fondos de Inversion Cerrados

Fondo cuyo patrimonio es fijo y las Cuotas de
participacion colocadas entre el publico no son
redimibles directamente por el Fondo. Sus
cuotas son “Valores” negociables en la Bolsa.




2. Fondos de Inversion
Clasificacion por tipo de Inversion

e Fondos de Inversidon de Renta Fija: Son aquellos que
invierten solo en titulos-valores de Renta Fija o con
rendimiento preestablecido, por ejemplo titulos de deuda
como: Letras del Tesoro General de la Nacion (LT’s),
Depositos a Plazo Fijo Bancarios (DPF’s), Bonos de empresas,
etc.

e Fondos de Inversidon de Renta Variable: Son aquellos que
invierten solo en titulos-valores de Renta variable o con
rendimiento no conocido o preestablecido, como por
ejemplo las acciones de empresas.

e Fondos de Inversion de Renta Mixta: Son aquellos que
invierten combinando las dos modalidades, es decir en
titulos-valores de Renta Fija y Renta Variable.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




2. Fondos de Inversion
Clasificacion por plazo de las inversiones

e Fondos de Inversion de Corto Plazo: son
aquellos cuyo plazo de inversion promedio
de cartera es menor a 360 dias, siendo
altamente liquidos. Son también conocidos
como Fondos de Mercado de Dinero.

e Fondos de Inversion de Mediano Plazo: son
aquellos cuyo plazo de inversion promedio
de cartera es de hasta 1080 dias.

* Los Fondos de Inversion de Largo Plazo: son
aquellos cuyo plazo de inversion promedio
de cartera es de mas de 1080 dias.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



2. Fondos de Inversion
Diferencia entre ahorro e inversion

e ElI ahorro es “la cantidad de dinero
usualmente llamado capital, guardado para
un uso posterior”, mientras que la inversion
es “el dinero que se busca incrementar, es
decir, que valga mas que el capital original”.
No existe una frontera definida entre ambos.

El ahorrar implica una acumulacion paulatina
de dinero. Y la inversidon se refiere a una vez
teniendo un capital ponerlo en riesgo con la
esperanza de obtener rendimientos
atractivos.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



2. Fondos de Inversion
Diferencia entre ahorro e inversion

e En las inversiones es posible que, producto
de las fluctuaciones en los precios, se pierda
parte del capital, esto no ocurre en el caso de
los ahorros, instrumento en el que, al menos,
siempre se recuperara lo invertido y el
rendimiento pactado debido a que su valor
no esta sujeto a variaciones del mercado.

El ahorro no tiene riesgo sobre el capital y el
rendimiento esta pactado a priori. En las
inversiones se asume un grado de riesgo a
cambio de un rendimiento mayor, que es
Incierto.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




2. Fondos de Inversion
Diferencia entre ahorro e inversion

e La disponibilidad también es un factor de
diferenciacion. En general, las inversiones
ofrecen disponibilidades mas restringidas
para generar mayores rendimientos.




2. Fondos de Inversion

Funcionamiento de SAFI's y Fondos de Inv.
Estructura basica de una SAFI

I A Comité

Administrador de Inversiones
del Fondo

Representante Oficial de
Autorizado Cumplimiento

Administrador

Promotor de Inversion

m Inversionistas

sociacion Boliviana de
Agentes en Valores




2. Fondos de Inversion
Funcionamiento de SAFI's y Fondos de Inv.
Fiscalizacion y supervision de una SAFI

- e % %ﬂ’ i
INTERNOS
Directorio
<
~ Comité de Oficial
Inversion de
es Cumpli
_ miento
MERT,
B <
EXTERNOS =
ASFI

ABAV




2. Fondos de Inversion

Funcionamiento de SAFI's y Fondos de Inv.
Principales responsabilidades de las SAFI’s

Administrar la cartera de los Fondos de Inversion

con la diligencia y responsabilidad que corresponde
a su caracter profesional.

Respetar y cumplir en todo momento lo

establecido por los Reglamentos Internos de los
Fondos de Inversion que administran, las normas
internas de la Sociedad Administradora y demas
normas aplicables.

Elaborar la Politica de Inversiones.




2. Fondos de Inversion

Funcionamiento de SAFI's y Fondos de Inv.
Principales responsabilidades de las SAFI’s

Definir la politica de rescates de un Fondo de
Inversion Abierto, considerando los objetivos y
politica de inversion del mismo.

Ejecutar las ordenes de rescate de Cuotas que

realicen los Participantes de los Fondos de
Inversion Abiertos, de acuerdo al respecto en los
Reglamentos Internos de los mismos.




2. Fondos de Inversion

Funcionamiento de SAFI's y Fondos de Inv.
Principales responsabilidades de las SAFI’s

e Realizar todas las operaciones con Valores de
Oferta Publica, en una Bolsa de Valores o a traves
de los mecanismos autorizados el regulador.

* Proporcionar a los Participantes cualquier tipo de
informacion de caracter publico relativa al Fondo
de Inversion o a la Sociedad Administradora, que
les permita tomar decisiones de inversion.




2. Fondos de Inversion
Funcionamiento de SAFI's y Fondos de Inv.

. . , SOCIEDAD DE
Funcionamiento de SAFI’s ADMINISTRADORA

SAFI)

VERSIONES
BOLSA DE VALORESY & It “ COMISIONES
OTROS AUTORIZADOS . ADMINISTRACION
RENDIMIENTOS
= PATRIMONIO
CUOTAS | AUTONOMO
. FONDO DE
"PARTICIPANTES INVERSION

(INVERSIONISTAS)

ABAV

[

‘ il ‘ )

[y
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2. Fondos de Inversion

Funcionamiento de SAFI's y Fondos de Inv.
Funcionamiento de un Fondo de Inversion

Después de 180 dias al
2,5% de rendimiento

Fecha: 20may2010 Fecha: 16nov2010
10 cuotas a USS. 100 c/u 10 cuotas a USS. 101 c/u
Total: USS. 1,000 Total: USS. 1,010




2. Fondos de Inversion

Funcionamiento de SAFI's y Fondos de Inv.
Funcionamiento de un Fondo de Inversion

Cuota de Participacion

El monto total del fondo
de inversion se divide en
partes iguales, llamadas
cuotas de participacion.




2. Fondos de Inversion

Funcionamiento de SAFI's y Fondos de Inv.
Funcionamiento de un Fondo de Inversion

Valor de la cuota de Participacion

El valor de la cuota se calcula de la siguiente forma:

Valor de la Cartera + Liquidez - Comisiones - Gastos-PDPPOVR-IDPPB

VC e e
Numero de Cuotas Vigentes del dia

PDPPOVR Premios devengados por pagar operaciones de venta en reporto
IDPPPB Intereses devengados por pagar por prestamos bancarios

ABAV

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores



2. Fondos de Inversion

Funcionamiento de SAFI's y Fondos de Inv.
Funcionamiento de un Fondo de Inversion

Valor de |la cartera

El valor de la cartera se calcula de la siguiente forma:

VALOR DE LA CARTERA = INVERSIONES + RENDIMIENTOS + LIQUIDEZ




2. Fondos de Inversion

Funcionamiento de SAFI's y Fondos de Inv.
Funcionamiento de un Fondo de Inversion

Rendimiento

El rendimiento o ganancia que
genere el Fondo de Inversion,
estara conformado por el
rendimiento de los valores que
componen su cartera.

X0
.)
|

» Cada dia se realiza una
| valuacion en las inversiones del
fondo y se determina un nuevo
valor en la cuota de
participacion.

El rendimiento del fondo
representa el beneficio neto
del participante antes de
impuestos.

ABAV

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



2. Fondos de Inversion

Funcionamiento de SAFI's y Fondos de Inv.
Funcionamiento de un Fondo de Inversion

Rendimiento

TRN = [(VC i ~VC )X( 360 ]x100
VC i {

VC, = Valor de la Cuota del dia.
VC. = Valor de la Cuota de hace “t” dias calendario.
t =Dias.
Por estar las tasas de rendimiento en funcion a las

condiciones del Mercado de Valores, se dice que son
calculadas en base a rendimientos pasados y sujetas a

variaciones.




2. Fondos de Inversion

Funcionamiento de SAFI's y Fondos de Inv.
Funcionamiento de un Fondo de Inversion

Diversificacion
e La conformacidon de una cartera de inversiones bien
diversificada permite minimizar los riesgos de la misma.

« Se disminuye el riesgo inherente a cada documento,
desplazando el mismo al conjunto de la cartera.




2. Fondos de Inversion

Funcionamiento de SAFI's y Fondos de Inv.
Funcionamiento de un Fondo de Inversion

Diversificacion

Invirtiendo en distintos titulos en cuanto a...

e Tipo de instrumento

e Emisor

e Sector econdmico del emisor

e Ubicacion geografica del emisor
e Plazo de vencimiento
eCalificacion de riesgo

ABAV

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



2. Fondos de Inversion

Funcionamiento de SAFI's y Fondos de Inv.
Funcionamiento de un Fondo de Inversion
Comisiones

Son las remuneraciones que recibe la Sociedad
Administradora, por su trabajo.

Pueden ser aplicadas al Fondo o directamente a los
participantes.

Las Comisiones se expresan en porcentajes o montos fijos vy
deben estar claramente establecidas en el Reglamento
Internos.




2. Fondos de Inversion

Funcionamiento de SAFI's y Fondos de Inv.
Funcionamiento de un Fondo de Inversion
Comisiones

Existen diversos tipos de comisiones, calculos y formas de
aplicacion:
Comisiones de administracion: se aplican porcentajes sobre

la cartera del Fondo por ejemplo: Comision anual del 2%
sobre la cartera diaria = (2%/360) x Valor de la Cartera del dia.

Comisiones de éxito: se cobran cuando el rendimiento del
Fondo supera un minimo establecido, por ejemplo: 50% del
excedente de rendimiento, si éste supera el 2% a 30 dias.

Comisiones de rescate.- se cobran cuando el participante
realiza algun rescate, por ejemplo: 1% del monto de rescate si
es realizado antes de 90 dias a partir de la compra de cuotas.

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores




2. Fondos de Inversion
Ventajas

e Acceso al Mercado de Valores (inversion colectiva, montos
menores para participar como un inversionista grande).

e Acceso a la diversificacion de las inversiones, tanto para
pequefos como grandes inversionistas.

 Rendimientos atractivos y competitivos.
e Acceso a la liquidez.
e Administracion profesional de inversiones.

 Transparencia en las inversiones y acceso a la informacion
para la toma de decisiones.

e (Canalizacion adecuada del ahorro hacia la inversion en
beneficio del sector productivo del pais.

ABAV

sociacion Boliviana de
Agentes en Valores



2. Fondos de Inversion
Riesgos

* Riesgo de crédito del emisor (Riesgo de quiebra): riesgo de no
pago de los flujos que promete la inversion.

 Riesgo por iliquidez del valor: riesgo por pérdida por venta
apresurada de un Valor, ante situaciones de iliquidez-

e Riesgo de mercado del valor (Riesgo de fluctuaciones de la
rentabilidad): riesgo de fluctuaciones del precio y rentabilidad
de los valores como consecuencia de las expectativas de los
mercados.

 La ocurrencia de situaciones de indole diversa como politicas
sociales. macroecondmicas, sectoriales, de mercado, entre

otras, que podrian tener un impacto en el funcionamiento y
consecucion de objetivos del Fondo de Inversion.

Asociaci liviana de




2. Fondos de Inversion
Riesgos

* Riesgo tributario proveniente de las modificaciones que
pudieran surgir en el régimen tributario aplicable a los Fondos
de Inversion.

* Riesgo pais, coyuntura economica y politica del pais, asi como
cualquier cambio de reglas de juego en el ambito econdmico
asi como hechos de fuerza mayor.

 Riesgo cambiario por efectos de una depreciacion de lIa
moneda en la cual se efectdan las transacciones y se
encuentran denominados los valores del Fondo de Inversion.

* Riesgo sectorial dependiente del comportamiento del sector
economico y de produccion a la que pertenece el emisor,

cuyos valores forman parte de la cartera del Fondo de
Inversion.

Asociaci liviana de




2. Fondos de Inversion
Informacioén a los Participantes

e Composicion de la cartera ( monto de cada inversion,
el nombre del emisor, el tipo de Valor y el porcentaje
de cada inversion con relacion al total de la cartera).

e la estratificacion de la cartera por plazos a
vencimiento, por ejemplo: de 0 a 30 dias, de 31 a 60
dias, de 61 a 90 dias, etc.

e E| plazo promedio ponderado de la cartera de
Valores de Renta Fija del Fondo (duracion).

 |La tasa de rendimiento, obtenida por la cartera del

Fondo de Inversiéon a treinta (30), noventa (90),
ciento ochenta (180) y trescientos sesenta (360) dias.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




2. Fondos de Inversion
Informacioén a los Participantes

e |ndicador comparativo del rendimiento del Fondo
(benchmark), definido en su Reglamento Interno.

* |nformacion evolutiva de Carteray su plazo
promedio, Valor de la Cuota, Tasas de rendimiento y
benchmark.

e Las comisiones y gastos cargados al Fondo y/o sus
participantes.

 Informacion sobre concentracion de participantes.

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores



2. Fondos de Inversion

Informacion a los Participantes
Estado de cuentas mensual

ESTADO DE CUENTA

| m O JUL 2004 22JULZ004 l
paTOS DEL PERIODO

SALDC INICIAL Uss.

508 2056

_Tasa oE AEHDIMIENTO
30 DHAS [ o0 DIAs 180 DIAS

SENOR PARTICIPANTE UD.{S) ESTA BENEFICIADO CON LAS EXENGIONES TRlBuTAR!AS ESTABLECIDAS EN EL ART. 9 INC. 1) DE |
¥ 1 2648, SOBRE EL IMPUESTO A LAS TRANSACCIONES FINANCIERAS (LT.F.)

No. DE PO
FECHA OPERACION OPERAC DEPOSITOS

==
oe

i
—TOTALE:! I.ES DEI’E ER 1I0DO:

| 50,9747

LICADER ME
LICUIDET MK

ANCO MERCANT

ORE  ME  BANCO HACIOMAL DE BOLIVIA 5.8
FLASMAR 5.8,
BANCD CENT

DPF  ME  BAMCO GE SANTA SRUZ S
OFF  ME  BANGO SCLIDARIO S

AGUAS OFF  ME  BANGO DE CREDITO OE BOLIVIA S.a e
! AMERICA FEXTIL 5.4 OFF  ME  BANGO UMION SA |
OFF  ME  FIRST NATIOMAL CITY BANK NA |
EMPRESA OF LUZ ¥ FUERZA ELECTRICA DFF  ME  CALA LOS ANDES B4 F.FP. |
EMPRESA PETROLERA ANDINA S8 DFE MM BANCO UNIOH SA |
LTS  ME  TESORD SEMERAL DE LA NACION |
TRANEROMT ALORA BOLIMIANA DE HIDR NI ME  COOPERATINA SOLIVLAMA DE CEMENTO 410, 878,00

TESGRO GENERAL DE LA MACIDN

ME  BANCO ECONOMICO S.A

Asociacion Boliviana de

Agentes en Valores




2. Fondos de Inversion
Certificado nominativo de cuotas

Valor representativo de la CERTIFICADO NOMINATIVO

. . DE CUOTAS
titularidad de Cuotas de los

o FONDO DE INVERSION
participantes de Fondos de .
., ATLICIPANLE o..vvevuvvenrennenn
Inversion Cerrados.
NO. CUOLAS v.evvvveeeevreeaaennnn

Valor de Cuota.................




2. Fondos de Inversion
Contrato de Participacion

Contrato es el documento
suscrito entre el participante
y la Sociedad Administradora
delegandole |la
administracion de su
inversion.

(Se suscribe en el caso de
Fondos de Inversion
Abiertos)

CONTRATO




2. Fondos de Inversion
Contrato de Participacion

Como minimo debe indicar:

e Que el Reglamento del Fondo de Inversidon forma parte del
contrato.

e Que lasinversiones son por cuenta y riesgo del Participante.

 Que larentabilidad es esencialmente variable por lo que no se
puede garantizar una determinada rentabilidad.

e Que las cuotas no son depodsitos u otras obligaciones de |la
Sociedad Administradora u otras vinculadas a la misma.

e Que existen comisiones por administracion y gastos a ser
cobrados por la Sociedad Administradora a los Participantes,
claramente establecidas en el Reglamento Interno del Fondo de
Inversion.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



2. Fondos de Inversion
Reglamento Interno

Reglamento Interno es el
documento que establece las
normas de administracion del
Fondo y sus caracteristicas.

REGLAMENTO




2. Fondos de Inversion
Reglamento interno

Como minimo debe indicar:

e Denominacion del Fondo de Inversion.

e Objeto del Fondo de Inversion.

e Tipo de Fondo.

e Politica de rescates: Procedimiento de compras y rescates de
cuotas, forma y plazo de liquidacién de las Cuotas (Fondos
Abiertos).

e Politica de inversiones:

e QObjetivo general de la politica de inversiones del Fondo de
Inversion.

e Criterios de seleccion y diversificacion.

e Los limites de inversion y administracion del Fondo.

e Comisiones y Gastos que deba cancelar el Fondo de Inversién y/o
sus Participantes.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




2. Fondos de Inversion
Reglamento interno

En el caso de Fondos de Inversion Cerrados, la forma,
periodicidad y procedimiento de la liquidacion de
rendimientos.

Derechos y obligaciones de la Sociedad Administradora
del Fondo de Inversion asi como de los Participantes.
Informacion del Comité de Inversion y de sus funciones.
Politica de endeudamiento del Fondo.

Informacion respecto a Valor de la Cuota, Valor de la
Cartera, composicion de la cartera y otros.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



2. Fondos de Inversion
Prospecto

Documento proporcionado a los
Participantes de los Fondos de PROSPECTO
Inversion, que contiene la
informacion sobre las
caracteristicas de la inversion.

Es un medio mas de
informacion para que los
Participantes tomen su decision
de invertir o desinvertir en un
Fondo de Inversion.




2. Fondos de Inversion
Limites de inversion para FIA's

e Maximo 30% de una emision de Valores y esto no
debe superar el 10% de la cartera.

e Maximo 15% del capital suscrito y pagado de acciones
generales de una misma sociedad y esto no debe
superar el 10% de la cartera.

e Maximo 20% del total de su cartera en Valores de
renta fija y otras obligaciones emitidas por una misma
entidad, a excepcion de aquellos Valores emitidos o
respaldados por el T.G.N. y B.C.B.

e Maximo 20% del total de su cartera, en la totalidad de
tipos de Valores vigentes emitidos por una misma

entidad o grupo empresarial.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




2. Fondos de Inversion

Limites de inversion para FIA's

e Maximo 15% del total de su cartera en Valores de
renta fija emitidos por una entidad vinculada a su
SAFI, siempre y cuando éstos cuenten con una
calificacion de riesgo igual o superior a

 No podran invertir en Valores de renta variable
emitidos por entidades vinculadas a la SAFI.

 Pueden poseer su liquidez en cuentas corrientes o
cajas de ahorro, en entidades financieras que con una
calificacion de riesgo igual o superior a

e Maximo 50% del total de su liquidez, en cuentas
corrientes o cajas de ahorro, de una entidad
financiera vinculada a su SAFI.

e El porcentaje maximo de liquidez permitido es el

(65%) de total de la cartera del Fondo.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




2. Fondos de Inversion

Limites de inversion para FIA's
* |nversiones en el exterior maximo 30% de su cartera.
e Liguidez en el exterior maximo 40% del total su liquidez.

e Paises con deuda soberana AA. Para Latinoameérica, la

minima entre, BBB3 y tres (3) puntos o grados
superiores a Bolivia.

e Paises que cuenten con normas legales, financieras y
tributarias precisas respecto a rendimientos, dividendos,
ganancias de capital y flujo de capitales y no debe existir
ningun tipo de restriccion a movimientos de capital.

e Valores listados en alguna Bolsa de Valores u otros
mecanismos de negociacion, salvo Valores soberanos.

Asociacion Bolivi
en

n Boliviana de
tes en Valores



2. Fondos de Inversion

Ejemplo sobre funcionamiento de un FIA
1

sl 7 7 e
Juan aporta Maria aporta Pedro aporta
$us 300 $us 200 $us 500

Total Fondo $us1.000

Valor Cuota $us100

Total cuotas: 10
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2. Fondos de Inversion

Ejemplo sobre funcionamiento de un FIA

$100

$100

$100

$100

$100

Pedro aport6 $500, Fondo de
tiene 5 cuotas Inversion

$us 1.000

Juan aport6 $300,
tiene 3 cuotas

. Maria aport6 $200,

tiene 2 cuotas
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2. Fondos de Inversion

Ejemplo sobre funcionamiento de un FIA
DIA1
3 PERSONAS . $us 500 . $us 1,000

$us 300

CARTERA DE INVERSIONES
BTS  $us 200 (20%) $us 200

PGS  $us 100 (10%)
DPF  $us 200 (20%)
VTD  $us 150 (15%)
BLP  $us 150 (15%)
ACC  $us 100 (10%)
LTS  $us 100 (10%)

Total $us 1,000 (100%) = $us 100 Valor de la Cuota
10 Cuotas

ADMINISTRADOR

A




2. Fondos de Inversion
Ejemplo sobre funcionamiento de un FIA

DIA 360
RENDIMIENTOS =$us20  + $US 1,000 = $us 1,020 = $us 102
10 Cuotas Nuevo Valor de

Cuota

UNA PERSONA El administrador vende valores

SOLICITAUN 1 cuota = $us 102

RESCATE

UNA PERSONA

SOLICITA UNA
COMPRADE  —— 1 cyota = $us 102
CUOTAS

El administrador compra valores




2. Fondos de Inversion

Ejemplo sobre funcionamiento de un FIA
Después de un afo....

El valor
~  delas
$102 cuotas de

Juan es

*E| valor de la cuota
se registra en
$us102.

e a diferencia entre

’,, » de $us
el valor de cuota B "‘ P s » 306
inicial ($us100) vy el p
valor de cuota final : $102
($us102) en un afio ‘ El valor
determina un { . $102 de las
rendimiento del 29%90. / —_— 4 cuotas de
- Al contar el fondo 4 | Maria es
| de $us
con un total de 10 = valar 4e 20 $
cuotas, sunuevo ool o Fondo de P 4
valor total es de Pedro Inversion e
$us1.020. representa
$UF; =10 $us 1.020

ABAV

sociacion Boliviana de
Agentes en Valores
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2. Fondos de Inversion
Definiciones

e Riesgo: Es un factor inherente a toda
inversion, el mismo que se encuentra
relacionado con la calidad del emisor, con
plazo y rendimiento de cada instrumento.

Existen eventos macroecondmicos que
podrian afectar directamente al riesgo de un
Instrumento.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



2. Fondos de Inversion
Definiciones

e Diversificacion: Es una de las mejores
alternativas para minimizar el riesgo de una
cartera de inversiones.

Para obtener una buena diversificacion:
—Plazo de las inversiones / LP y CP.
—Emisores / TGN, Bancos, Empresas.
—Sector economico de los emisores.
—Instrumentos / BTS, DPF, LTS, BLP, Pagarés.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



2. Fondos de Inversion
Definiciones

 Liquidez: Se encuentra estrechamente
vinculada al plazo vencimiento de un valor.

La liquidez es un factor de mucha importancia
cuando se pretende que la cartera de
inversiones administrada deba generar un
flujo que no sea predecible.

—Mantener las cuotas en cuentas de liquidez.
—Vender titulos en la BBV (mercado sec.).

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




2. Fondos de Inversion
Definiciones

 Rentabilidad: “Premio” esperado sobre las
inversiones realizadas. Uno de los principales
objetivos, es lograr la mas alta rentabilidad
sobre todas las inversiones. Sin embargo,
tanto la rentabilidad como el riesgo se
encuentran directamente relacionados.




2. Fondos de Inversion
Definiciones

e Tasa de interés, es el premio que otorga el
emisor al inversionista por el riesgo de asumir
una deuda.

— Menor riesgo paga tasas mas bajas.
— LP paga tasas mayores que CP.

— Desempefio de los emisores (empresas) paga
mayores o menores tasas.

— Valuacion de inversiones a precios de mercado, de
acuerdo a las normas vigentes.

ABAV

sociacion Boliviana de
Agentes en Valores



2. Fondos de Inversion
Definiciones

e Mercado Primario, primera compra de un
valor directamente del emisor o de |la agencia

de bolsa encargada de la colocacion de una
emision.

* Mercado Secundario, toda transaccion que se
realiza con un valor después de su compra

primaria. El mecanismo de transaccion es la
BBV.




2. Fondos de Inversion
Definiciones

e Compra/Venta Firme, propiedad es definitiva,
no existiendo un compromiso de recompra o
reventa

e Compra/Venta Reporto, accion temporal para
la cartera de inversiones, “préstamo temporal
de liqguidez a cambio de un titulo”

e Cartera de Inversiones, inversiones en valores
y cuentas de liquidez, realizadas con los
aportes de los participantes.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



iMuchas gracias!




Curso para Promotores
de Inversion

Junio 2010




3. Matematicas
Financiera Bursatil

Lic. Arnold Saldias



3. Matematicas Financieras Bursatiles

1.
Operaciones en la
BOLSA DE VALORES DE BOLIVIA




3. Matematicas Financieras Bursatiles
MECANISMOS DE NEGOCIACION

 Ruedo de Bolsa (desde el inicio)

— Recinto de la BBV donde se realizan las operaciones de compra-
venta y reporto de Valores de renta fija y/o variable, autorizados
por la ASFI como Valores de oferta publica.

» Mesa de Negociacion (desde 1995)

— Donde se negocian Valores (pagarés) emitidos a plazos iguales o
inferiores a 270 dias y autorizados por la ASFI.

» Subasta PUblica de Acciones no Inscritas en Bolsa  (desde 1995)

— Subasta a viva voz de acciones de sociedades anOnimas no inscritas
en bolsa. Funciona cuando las agencias de bolsa lo solicitan.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



3. Matematicas Financieras Bursatiles
OPERACIONES DE RUEDA DE BOLSA

e AVivavoz
e En Firme

e« Compra
\enta
definitiva

e Reporto

e Cruce

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores




3. Matematicas Financieras Bursatiles
OPERACIONES DE RUEDA DE BOLSA

A Viva voz:

Operaciones en las que se ofrecen las
posturas a viva voz y al mismo tiempo,
aceptandose ofertas y contra ofertas
(pujas) cuando se menciona la palabra
“cerrado”.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



3. Matematicas Financieras Bursatiles
OPERACIONES DE RUEDA DE BOLSA

Compra Venta definitiva;

Operacion de compra o venta de Valores 6
Instrumentos Financieros que tienen por
objeto la transferencia definitiva de los
mismos contra el pago del Precio acordado.




3. Matematicas Financieras Bursatiles
OPERACIONES DE RUEDA DE BOLSA

Operacion en firme:

Operacion de oferta en pizarra o pantalla en la
gue no se esta dispuesto a cambiar de postura
o condiciones de negociacion.

Comunmente se cierra la operacion en |a
misma pizarra.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



3. Matematicas Financieras Bursatiles
OPERACIONES DE RUEDA DE BOLSA

Reporto:

Consiste en la compra o venta de Instrumentos Financieros a
un determinado precio bajo el compromiso de revenderlos o
recomprarlos segun corresponda, en un plazo acordado contra
el reembolso del precio de venta original, mas un premio
convenido.

Se denomina Reportado al que vende los Instrumentos
Financieros y se compromete a recomprarlos.

Se denomina Reportador al que compra los Instrumentos
Financieros y se compromete a revenderlos. .

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



3. Matematicas Financieras Bursatiles

EL REPORTO
Tasa
Premio
VALORES ‘
REPORTADO | REPORTADOR
L $us | 1

VALORES

$us + Premio
PLAZO MAXIMO 90 DIAS

CONTRATO DE REPORTO




3. Matematicas Financieras Bursatiles

EL CONTRATO DE REPORTO

PARTES QUE INTERVIENEN (EL REPORTADO y EL REPORTADOR)
OBJETO DEL REPORTO

PRECIO

PLAZO

VENCIMIENTO ANTICIPADO

PREMIO

OBLIGACIONES DE LAS PARTES

LIMITACIONES

INCUMPLIMIENTO

CUSTODIA DE VALORES

CASO FORTUITO, FUERZA MAYOR O IMPQOSIBILIDAD SOBREVENIDA
NORMATIVA APLICABLE

ARBITRAIJE

CONFORMIDAD

OPERACION DE TRANSFERENCIA DE POSICION DE REPORTO (TPP)

Asociacion Boliviana de.
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3. Matematicas Financieras Bursatiles
OPERACIONES DE RUEDA DE BOLSA

Colocacion Primaria:

Primera venta de los Valores emitidos ya sea
en forma extrabursatil o a través de un
Mecanismo de Negociacion administrado por
la BBV que opera bajo |la modalidad de
Subasta, mediante el que se realiza |la
colocacion primaria bursatil de Valores e
Instrumentos Financieros.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores
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OPERACIONES DE RUEDA DE BOLSA

Colocacién Primaria de Intercambio:

Forma de colocacion en el Mercado Primario en la que se
produce un intercambio de Valores 6 Instrumentos
Financieros, debido a que el Emisor admite como
contraprestacion del Instrumento Financiero objeto de su
oferta publica primaria la entrega de otros Valores 6
Instrumentos Financieros 0\ue pueden o no estar autorizados e
inscritos en el RMV y/o en la BBV.

La Colocacion Primaria de Intercambio puede ser total o
parcial en

atencion a si la misma admite la contraprestacion total o
parcial en

Instrumentos Financieros.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores
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2.

Calculo del Precio de Valores de Renta Fija




3. Matematicas Financieras Bursatiles

a) Valores a Tasa de Rendimiento sin pagos
parciales
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Ejercicio No. 1: Valor sin Pagos parciales:

Se compra en Mercado Primario un Valor con las siguientes condiciones:

Vii = Sus 200,000.00 (Valor inicial o de compra)
Tre = 7.00%. (Tasa de rendimiento de la emisidn)
Pl = 90 dias (Plazo)

Inicialmente se debe calcular el Valor Final de la inversion y es lo que el Emisor pagara al vencimiento del Valor, por lo
tanto utilizamos la siguiente formula:

VF, =VI,*(1+ TRXPL
360
Reemplazando en la formula:
*
VE = [200 ,000 *( 1+ 297 790
360

Resultado:
VF = Sus 203,500.00

Esto quiere decir que al vencimiento del Valor, el Emisor pagara Sus 203,500.00 que significan los Sus 200,000.00 de la
inversion mas los rendimientos (a una tasa del 7.00% y en 90 dias) de Sus 3,500.00

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores
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A los 54 dias por vencer del Valor, se decide vender el mismo en la Bolsa de Valores, ¢Cuadl es el precio exacto del Valoren
ese dia? o ¢Cual es el precio minimo al cual se deberia vender el Valor?

En primer lugar debemos calcular la Tasa de Rendimiento Equivalente(y del Valor a 54 dias por vencer con la siguiente

férmula: PEQ
* e
1+ POR*TR o
TRE = 360 *360
Donde: PEQ

POR =90 dias (Plazo original del Valor)
PEQ = 54 dias (Plazo Equivalente o al vencimiento del Valor)
TR 7.00% (Tasa de Rendimiento de la emision del Valor)

Reemplazando en la formula:

x
1. 2070 07)90
Resultado TRE - 36 *360
TRE = 6.9757% 54

(1)Es una curva de rendimiento del valor (yield curve), Es un ajustador entre la tasa y el plazo (ventajoso en un mercado sin profundidad)

Asociacion Boliv
Agentes en Valores
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Luego se calcula el Precio del Valor a 54 dias por vencer y a la Tasa de Rendimiento
Equivalente de 6.9757% (es recomendable utilizar 4 decimales), reemplazando los
datos en la formula: P — VE

"I TRExPI
1+
360

Reemplazando en la formula:

P _ 203,500.00

0.069757 x54
1+
360

= $us 201,392.72

Es decir a los 54 dias por vencer del Valor, su precio es de Sus 201,392.72 y es el
minimo al que se quisiera negociar en la Bolsa de Valores a una tasa minima de
6.9757%.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



3. Matematicas Financieras Bursatiles
Grafico del ejercicio

Precio (P) o valor
A

VI = $iys 203,500.00

P = $uq201,292.72

PRO-dtr— Bhuzo Pl
«—POR 90 dias
VI = VN = $us 200,000.00




3. Matematicas Financieras Bursatiles

b) Valores a Tasa de con pagos parciales
(cupones)
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Ejercicio No. 2: Valor con Pagos parciales 6 Cupones:

Se acude compra en Mercado Primario un valor con las siguientes condiciones:

Vii = Sus 200,000.00 (Valor inicial o Nominal)
TRe= 5.00%. (Tasa de rendimiento de la emision)
Pl = 360 dias (Plazo del Valor)
Fecha de Emisiéon = 01/08/2000 Fecha de Vencimiento = 27/07/2001
Amortizacion de intereses Trimestral: 30/10/2000, 28/01/2001, 28/04/2001, 27/07/2001
o1 TR, *PI
Calculo del Monto de los pagos parciales de intereses: VC P = [VN i ( 1+ W )] - VN i
Donde:
VCi= Monto del interés en las fechas de amortizacion.
VNi= Valor Inicial del Valor i en la fecha de inicio del devengamiento de intereses del cupon.
TRe= Tasa de Rendimiento del valor.
Pl= Numero de dias entre la fecha inicial de devengamiento de intereses y la fecha del pago parcial de intereses.
Reemplazando: 0.05*90

VC =[200,0001(1-+ == )]-200000

VC = Sus 2,500.00

Hoy 06/09/2000, se decide vender el Valor en la Bolsa de Valores éCual es el precio exacto del Valor en ese
dia? o éCual es el precio minimo al cual se deberia vender el Valor

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores
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Lo que se desea es saber cuanto vale el Valor en ﬁegha 06/09/2000 a los 54 dias para

el pago del siguiente cupon. i —q H (1 , TRxPI ) j
Precio del valor (P): 2= 360
Donde:
Pit = Precio del Valor i en la fecha t de cdlculo.
Fc = Monto de los flujos futuros: monto de los intereses y/o principal a ser obtenido en la fecha de
vencimiento de cada cupon.
TR =Tasa de Rendimiento del valor
Pla = Numero de dias de devengamiento de cada uno de los cupones futuros (plazo entre flujos).
n_ =2,500 .0Numero de cupgnesgfuturos que rinde el Valee .00 202 ,500 .00
0.05x54 ' . 0.05x54 0.05x90. = . 0. 05 x54 0.05x90 ., . 0.05x54 0.05 x90
ST L+ 360 T A XA+ —as0 ) G g XU e )

P=2,481.39 + 2,450.76 + 2,420.50 + 193,639.91

P = Sus 200,992.56

ABAV
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c) Calculo de Valores emitidos Descuento
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(Operaciones de Subasta del BCB)

Oferta de LT's: 91 dias Sus VN=1,000 20 Valores
Postura 1: TR descuento 5% 10 Valores
Postura 2: TR descuento 6% 10 Valores
Postura 3: TR descuento 3% 10 Valores
Postura 4: TR descuento 8% 10 Valores

1. éA que Posturas adjudica el BCB?

2. ¢Cual sera el costo financiero para el BCB?

3. éSi a los 30 dias por vencer las LT's, el cliente postura 1 decide
venderlas en Bolsa, a que precio y a que TR las venderia?

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



3. Matematicas Financieras Bursatiles

Postura 1:

Postura 2:

Postura 3:

Postura 4:

ABAV

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores

TR descuento 5% 10 Valores
p—_ 1000 408752
{ 0.05x91
1+
360
TR descuento 6% 10 Valores
P= & =$us 985.06
0.06x91
1+
360
TR descuento 3% 10 Valores
P= B $us 992.47
{ 0.03x91
1+
360
TR descuento 8% 10 Valores
p—_ 1000 _«,98018
{ 0.08x91
1+
360
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Posturas adjudicadas:
Postura 3:

992.47 x 10 = Sus 9,924.70

Postura 1:

987.52 x 10 = Sus 9,875.20

Costo Financiero para el BCB:

20 x 1000 = Sus 20,000 — (Sus 9,875.20 + Sus 9,924.70) = Sus 200.10
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A los 30 dias por vencer el cliente de la posturald ﬁ_i;d@Vngg el mismo en la Bolsa de
Valores, ¢Cual es el precio exacto del Valor en dse galefeu 360 #Pes-€l precio minimo al cual se

deberia vender el Valor? TRE = *360
TRE =4.9790%
Precio de curva: p_ 1000 — $U5995.87

0.049790x30
1+
360
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d) Calculo de la Duracion o Plazo Econdmico
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DPF BSCE14148

Valor Nominal (VN o V1) = $us 100,000.00
Tasa de Rendimiento (TR) = 10%

Plazo = 360 dias

Fecha de Emision = 01/08/2005

Fecha de Vencimiento = 27/07/2006
Amortizacion de intereses Trimestral:

30/10/2005
28/01/2006
28/04/2006
27/07/2006
Calculo del Monto de los intereses (cupones.) TR * P

VC ., =[VN *(1+ ——)]-VN,
Donde: 360
VC;= Monto del cupon al vencimiento del mismo.
VN.= Valor Nominal del Valor i en la fecha de inicio del devengamiento de intereses del cupén.
TR= Tasa de Rendimiento de emision (o tasa base en el caso de Valores emitidos a tasa de rendimiento
variable).
Pl= Numero de dias entre la fecha inicial de devengamiento de intereses y la fecha de vencimiento del cupén
(o dias entre cupon y cupén).

0.10*90

VCopr =[100,000%(1+=— = )]~100,000

VCDPF = $us 2,500.00

ABAV
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Cual seria el precio del DPF hoy 06/09/2005

Precio del valor (P):

0 F
P. = c
: cz; L 1—[" ( 1 TRxPI . ]
1 360
Donde:
P,, = Precio del Valor i en la fecha t de calculo.
F. = Monto de los flujos futuros: monto de los intereses y/o principal a ser obtenido
en la fecha de vencimiento de cada cupén.
TR = Tasa de Rendimiento relevante.
PI, = Numero de dias de devengamiento de cada uno de los cupones futuros (plazo entre flujos).
n = Nudmero de cupones futuros que rinde el Valor.
p_ 2,500.00 2,500.00 N 2,500.00 N 102,500.00
T 0.10x54 0. 10x54 0.10x90 0. 10x54 0.10x90 0. 10x54 0.10x90
1+ A+ )x(@A+ ) A+ )X+ )Y @+ )x(1+ )?
360 360 360 360

P =2,463.05 + 2,402.98 + 2,344.37 + 93,774.82
P = $us 100,985.22

Asociacion Boliviana de.
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¢Cual seria el Plazo Econémico (duracién) del DPF hoy 06/09/2005?

Plazo econdmico o duracion:

Es una medida del plazo promedio o la madurez promedio del pago de flujos de una inversion de acuerdo al tiempo en el que
se van a recibir dichos flujos, es decir el promedio ponderado del periodo de tiempo en que los pagos provenientes de la
inversion se realizaran. Finalmente se puede concluir que es el Promedio Ponderado del tiempo de los flujos de efectivo de
un activo y las ponderaciones se determinan mediante factores de valor actual.

[ @ F.(PI
> (Pl )pI
| (1+TR * j
360
PE ., -
It ; B
2 i+ « P
360
Donde:
PE, = Plazo economico del Valor i en la fecha t de calculo.
Fc = Monto de los flujos futuros: monto de los intereses y/o principal
a ser obtenido en la fecha de vencimiento de cada cupon.
TR = Tasa de Rendimiento Relevante.
Plc = Numero de dias entre la fecha de valoracion y la fecha de vencimiento de cada uno de los cupones
futuros.
n = Numero de cupones futuros que rinde el Valor.
C = Numero de cupén.
Pla = Numero de dias de devengamiento de cada uno de los cupones

futuros.

Asociacion Boliviana de.
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2,500.00x144 2,500.00x234

102,500.00x324

2,500. 00X54 N
0 10x54 L+ 0.10x54)x( 0. 10X90) 1+ 0'10X54)X(1+ 0.10X90)2 1+ 0'1OX54)X(1+ 0.1OX90)3
PE = 360 360 360 360 360 360 360
2,500.00 N 2,500.00 N 2,500.00 N 102,500.00
0.10x54 0.10x54 0.10x90 0.10x54 0.10x90,, 0.10x54 0.10x90, ;
1+ 360 d+ 360 i+ 360 ) 360 Jx(d+ 360 ). 360 i+ 360 )
PE — 133,004.93 +346,029.08 + 548,582.68 + 30,383,040.82 - PE —311.04 = 311 dias
2,463 + 2,402.98 + 2,344 .37 + 93,774 .82

ABAV

n Bolivi
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4,
Calculo de Operaciones de Reporto
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Ejercicio No. 1:

Compra en Mercado Primario:
Se compra en Mercado Primario un Valor con las siguientes condiciones:

Vii = Sus 100,000.00 (Valor inicial o de compra)
Tre = 6.00%. (Tasa de rendimiento de la emisidn)
Pl = 720 dias (Plazo)

TRxPI
Inicialmente se debe calcular el Valor Final de la inversién y eVlo que eVimiso( paga raﬁhfeﬂem)lento del Valor, por lo

tanto utilizamos la siguiente férmula:

Reemplazando en la férmula: VF =[100 ,000 *( 1+ 0.06 * 720 )]

360

Resultado:
VF = Sus 112,000.00

Asociacion Boliviana de.
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Primer reporto:

Se vende el Valor en reporto en las siguientes condiciones (dia de la compra en Mercado Primario):

Precio de la Operacién de Reporto (P) = Sus 100,000.00

Tasa Premio (TP) = 2.00% « TRxPI
Plazo del reporto Pl = 20 dias VE, =Vl 1+ 360 )
Reemplazando en la férmula: 0.02 * 20
VE = [100 ,000 *( 1+ — )]
360

Resultado:

VF = Sus 100,111.11

Asociacion Boliviana de
n Valores
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Precio del Valor al Vencimiento del Reporto (700 dias por vencer):

* PEQ
(1+ POR TR)POR 1

TRE = 360 *360
PEQ

Donde:

POR =720 dias (Plazo original del Valor)

PEQ = 700 dias (Plazo Equivalente o al vencimiento del Valor)
TR = 6.00% (Tasa de Rendimiento de la emision del Valor)

Reemplazando en la formula: 720*0.06 (8

(1 ) 720 __

TRE = 360 *360
700

Resultado

TRE = 5.9904%

ABAV
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_ VR
" TREXPI
1+
360
Reemplazando en la formula:
po_ 1200000  _«,100 315 .28

[ 0.059904 x700

1+
360

Rendimiento Generado a los 700 dias por vences = Sus 315.28

Ganancia para el Reportado:

TR/TP Rendimiento/Premio
TR =5,9904% Rendimiento = $us 315,28
TP = 2% Premio = $us 111,11
Spread = 3,99% Ganancia = $us 204,17

Asociacion Boliviana de.
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5.
Calculo Precio Valores de Renta Variable
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(Patrimonio Netoi — CapitalSocial Pr eferente)

VPP = - : —
[NUmero de Acciones Ordinarias|
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6.
Fondos de Inversion
Calculo Valor de la Cuota, Comisiones y
Tasa de Rendimiento
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Ejemplo Basico de un Fondo de Inversion

Abierto
DIA1 Fondo de $us
10 PERSONAS . $us 100 . $us 1,000
cada una

CARTERA DE INVERSIONES
BTS  $us 200 (20%)

PGS  $us 100 (10%)
DPF  $us 200 (20%)
VTD  $us 150 (15%)
BLP  $us 150 (15%)
ACC  $us 100 (10%)

LTS $us 100 (10%)
Total $us 1,000 (100%) = $us 100 Valor de la Cuota

ADMINISTRADOR

10 Cuotas

Asociacion Boliviana de
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Ejemplo Basico de un Fondo de Inversion

Abierto
DIA 2

RENDIMIENTOS = $us 100 + $US 1,000 = $us 1,100 = $us 110

10 Cuotas Nuevo Valor
de Cuota

gONSE;,EE:SHA 1 2 = $us 110 El administrador vende
.1 cuota = $us
RESCATE valores en la Bolsa

UNA PERSONA
SOLICITAUNA

El administrador compra
COMPRADE  —— 1 ¢yota = $us 110 ¥

CUOTAS valores en la Bolsa

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores
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Ejemplo Basico de un Fondo de Inversion

Cerrado
ADMINISTRADOR DIA 1
EMISION DE CUOTAS . 10 CUOTAS A .VENDE
$US 100 C/U CUOTAS

CARTERADE INVERSIONES
BTS  $us 200 (20%)

PGS  $us 100 (10%)
DPF  $us200 (20%) $us 1,000
VTD  $us 150 (15%)
BLP  $us 150 (15%)
ACC  $us 100 (10%)
LTS $us 100 (10%)
Total $us 1,000 (100%) = $us 100 Valor de la Cuota Libros

10 Cuotas

Asociacion Boliviana de
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Ejemplo Basico de un Fondo de Inversion

Cerrado
DIA?2
RENDIMIENTOS = $us 100  + $US 1,000 = $us 1,100 = $us 110
10 Cuotas Nuevo Valor de
Cuota Libros
UNA PERSONA
QUIERE L El participante Vende su cuota
XEE%E? ELOE vaalaBolsa — aValor de
mercado

UNA PERSONA
QUIERE - Compra la
COMPRAR— 1 cuota £l Participante cyota a Valor
CUOTAS va a la Bolsa de mercado

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores
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VALOR DE LA CARTERA Y VALOR DE LA
CUOTA

VALOR DE LA CARTERA = INVERSIONES + RENDIMIENTOS + LIQUIDEZ

VALOR DE CUOTA = Valor de la Cartera - menos comisiones y gastos
(libros) Numero de Cuotas

En el caso de los Fondos de Inversion cerrados, se obtiene ademas un
Valor de Cuota de Mercado, de acuerdo a su cotizacidn en la Bolsa.

Asociacion Boliviana de
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COMISIONES

Son las remuneraciones que recibe la Sociedad Administradora, por
sus labores de administracion.

Pueden ser aplicadas al Fondo o directamente a los participantes.

Las Comisiones deben ser expresadas en porcentajes o montos fijos y
deben estar claramente establecidas en los Reglamentos Internos de
los Fondos.

Las modificaciones en las Comisiones, deben ser permanentemente
Informadas a los participantes de los Fondos, solo pueden modificarse
hasta 2 veces al afio y en estos casos la SAFI informa con un minimo

de 20 dias calendario previos a su aplicacion.

Asociacion Boliviana de
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COMISIONES

Pueden existir diversos tipos de comisiones, asi como sus calculos y
formas de aplicacion, por ejemplo:

Comisiones de Administracion sobre la cartera.- donde se aplican
porcentajes sobre la cartera del Fondo administrada, por ejemplo:
Comision anual del 2% sobre la cartera diaria = (2%/360) x Valor de la
Cartera del dia

Comisiones de exito.- gue se cobran cuando el rendimiento del Fondo
supera un minimo establecido, por ejemplo: 50% del excedente de
rendimiento, si éste supera el 2% a 30 dias.

Comisiones de Rescate.- que se cobran cuando el participante realiza
algun rescate, por ejemplo: 1% del monto de rescate si el mismo es
realizado antes de 90 dias a partir de la compra de cuotas.

ABAV
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TASA DE RENDIMIENTO

TRN= () (K00

VC; = Valor de la Cuota del dia.
VC. = Valor de la Cuota de hace “t” dias calendario.
t =Dias.

Por estar las tasas de rendimiento en funcion a las condiciones
del Mercado de Valores, se dice que son calculadas en base a
rendimientos pasados y sujetas a variaciones

Asociacion Boliviana de
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/.

Valoracion de Carteras de Renta Fija
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Evolucion

A La primera Norma de Valoracion fue la del Mercado de Pensiones
(23/Diciembre/1997) aplicada a partir de Marzo de 1998.

A La segunda normativa fue la del Mercado de Valores (12/Junio/1998) aplicada a
partir de Marzo de 1999.

A La Norma Unica de Valoracion se aprueba un 23/Diciembre/1999.

A La Metodologia de Valoracion aprobada el 23/Marzo/2005. Actualiza y modlflca la
norma en funcion al desarrollo del Mercado.

Que define la Metodologia de Valoracion?

A Agrupacion por  Tipo Genérico de Valores (Renta Fija,
Renta Mixta y Renta Variable).

Age tese Valores
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Que define la Metodologia de Valoracion?
1. Cadlculo del Plazo Econdmico de los Valores (Renta Fija).

2. Definicion de Montos Minimos Relevantes para Valoracion (Renta Fija, Renta
Mixta y Renta Variable).

4. Formulas de Calculo: Tasa Rendimiento Equivalente, Valor del Cupon,
Formula Valores sin Cupones y con Cupones.

5. Tipos de Valoracion, Mercado, adquisicion, en caso de no existir
transacciones en un dia determinado, en caso de existir iteracidon entre
rangos. (Renta Fija y Renta Variable).

6. Bandas de Desactivacion para Renta Fija.

/. Valoracion de Valores emitidos en el Extranjero.

ABAV
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Metodologia de Valoracion

Renta Fija
Agrupacion por Tipo Genérico de Valor - Codigo de Valoracion

El Codigo de Valoracion es un identificador que permite calzar las caracteristicas
de un Valor de una cartera de inversiones con valores similares financieramente
transados en la Bolsa e incluye nueve caracteres:

OO EMSMRPS

Donde: 00 Tipo de Valor: Caracter 1y 2
EMS Emisor : Caracter 3 al 5
M Moneda: Caracter 6
R Rango: Caracter 7
P Prepago: Caracter 8
S Subordinado: Caracter 9

ABAV
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Metodologia de Valoracion
Renta Fija

Tipos Genéricos de Valores (Renta Fija)

Tipo 01:  Bonos emitidos con cupén cero.

Tipo 02:  Bonos emitidos con cupones a tasa fija.

Tipo 03:  Bonos emitidos con cupones a tasa variable.

Tipo 04:  Bonos emitidos con cupones, a tasa fija, que deban ser adquiridos obligatoriamente por los FCI

Tipo 05:  Bonos emitidos con cupones a tasa variable que deban ser adquiridos obligatoriamente por los FCI.

Tipo 06:  Certificados de Depésitos a Plazo Fijo (CDPF’s) sin cupones.

Tipo 07:  Certificados de Depésitos a Plazo Fijo (CDPF’s) con cupones a tasa fija.

Tipo 08:  Certificados de Depésitos a Plazo Fijo (CDPF’s) con cupones a tasa variable.

Tipo 09:  Certificados de Depésito (CD’s).

Tipo 10:  Certificados de Devolucion de Depdsitos (CDD’s).

Tipo 11:  Letras.

Tipo 12:  Cédulas hipotecarias sin cupones.

Tipo 13:  Cédulas hipotecarias con cupones a tasa fija.

Tipo 14:  Cédulas hipotecarias con cupones a tasa variable.

Tipo 15:  Cupones de Bonos.

Tipo 16:  Valores emitidos a través de procesos de Titularizacion de Contenido Crediticio o de Deuda (VTD)
c/cupones.

Tipo 17:  Valores emitidos a través de procesos de Titularizacion de Contenido Crediticio o de Deuda (VTD)
s/cupones.

Tipo 18:  Pagarés bursatiles.

Tipo 19:  Bonos Obligatoriamente Convertibles en Acciones Ordinarias con cupones a tasa fija.

Tipo 20:  Bonos Obligatoriamente Convertibles en Acciones Ordinarias con cupones a tasa variable.

Tipo 21:  Bonos Obligatoriamente Convertibles en Acciones Preferidas con cupones a tasa fija.

Tipo 22:  Bonos Obligatoriamente Convertibles en Acciones Preferidas con cupones a tasa variable.

Tipo 23:  Bonos Opcionalmente Convertibles en Acciones Ordinarias con cupones a tasa fija.

Tipo 24:  Bonos Opcionalmente Convertibles en Acciones Ordinarias con cupones a tasa variable.

Tipo 25:  Bonos Opcionalmente Convertibles en Acciones Preferidas con cupones a tasa fija.

Tipo 26:  Bonos Opcionalmente Convertibles en Acciones Preferidas con cupones a tasa variable.

Tipo 27:  Acciones Preferentes.



3. Matematicas Financieras Bursatiles

Metodologia de Valoracion
Renta Fija
Emisores

Los Tipos de Valores de Renta Fija descritos en el punto anterior, deberan
discriminarse mediante la utilizacion de tres digitos que representen la sigla del
emisor de los Valores de acuerdo a la inscripcion en el Registro del Mercado de
Valores, incluyendo los emitidos a partir de procesos de titularizacion.

Moneda

Se definen los siguientes tipos de monedas:

Bolivianos (Moneda Nacional);

Délares (Estados Unidos de Norte América);

Bolivianos con Mantenimiento de Valor respecto al Dolar (MVDOL);
Bolivianos Indexados a la Unidad de Fomento a la Vivienda (UFV)

Euro (UE).

<C<Owm@

Age tese Valores



3. Matematicas Financieras Bursa Ies
Metodologia de Valoracion

Renta Fija

Rangos
Rango 1. de 0 a 30 dias; Rango J. de 721 a 810 dias;
Rango 2. de 31 a 60 dias; Rango K. de 811 a 900 dias;
Rango 3. de 61 a 90 dias; Rango L .de 901 a 990 dias;
Rango 4. de 91 a 120 dias; Rango M. de 991 a 1.080 dias;
Rango 5. de 121 a 150 dias; Rango N. de 1081 a 1.260 dias;
Rango 6. de 151 a 180 dias; Rango O. de 1.261 a 1.440 dias;
Rango 7. de 181 a 210 dias; Rango P. de 1.441 a 1.620 dias;
Rango 8. de 211 a 240 dias; Rango Q. de 1.621 a 1.800 dias;
Rango 9. de 241 a 270 dias; Rango R. de 1.801 a 1.980 dias;
Rango A. de 271 a 300 dias; Rango S. de 1.981 a 2.160 dias;
Rango B. de 301 a 330 dias; Rango T de 2.161 a 2.340 dias;
Rango C. de 331 a 360 dias; Rango U. de 2.341 a 2.520 dias;
Rango D. de 361 a 420 dias; Rango V. de 2.521 a 2.700 dias;
Rango E. de 421 a 480 dias; Rango W. de 2.701 a 2.880 dias;
Rango F. de 481 a 540 dias; Rango X. de 2.881 a 3.060 dias;
Rango G. de 541 a 600 dias; Rango Y. de 3.061 a 3.240 dias; y
Rango H. de 601 a 660 dias; Rango Z. de 3.241 dias en
Rango |. de 661 a 720 dias; adelante.

ABAV
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3. Matematicas Financieras Bursatiles

Metodologia de Valoracion

Renta Fija
Montos Minimos de Marcacion
Tipos: 01, 02, 03, 06, 07, 08, 09, 10, 11, 12, 13, 14, 16, 17, 18, 19, 20, 21, 22,
23,24, 25, 26
$us. 50.000.- o su equivalente en Moneda Nacional o Unidades de Fomento a
la Vivienda.

Tipos: 04, 05
$us. 500.000.- o su equivalente en Unidades de Fomento a la Vivienda o en
Moneda Nacional.

Tipo 15
$us. 40.000.- o su equivalente en Unidades de Fomento a la Vivienda o en

Moneda Nacional.

Tipo 27
UFV. 25.000.- o su equivalente en Moneda Nacional.

ABAV

sociacion Boliviana de
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3. Matematicas Financieras Bursatiles

Metodologia de Valoracion
Renta Fija

Valoracion a Mercado

Negociacion del dia: CARTERA
Bono 02TRDE9 = 101=|= -\ Bonos 02TRDE9 = 100
DPE 07BMENW = 490 DPF’s 06BSOE4 = 300

N Acciones 52CORN= 220
LTS 11TGNUN =510 L )
.i_ls 11TGNUN;500

Fondo de Pensiones 1 G 2.

Fondo de Pensiones 2 §&&_ .2

CARTERA

Bonos 02TRDE11

DPF’s 07BMENW = 500 <
Acciones 52GUAN = 125
Lt's 11TGNM = 500

I \~”
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3. Matematicas Financieras Bursatiles

Metodologia de Valoracion
Bandas de Desactivaciéon

Antecedentes

« La corrida suscitada en las SAFI's (junio-agosto/2002) generd
negociaciones de Valores con tasas atipicas, afectando a muchos
participantes del Mercado de Valores.

« Este hecho explicitd la necesidad de crear una metodologia que
permita la desactivacion de tasas que no estén consideradas en una
tendencia normalrespecto a su serie historica.

« La Superintendencia disend la metodologia de Desactivacion de Tasas
en base a la aplicacion de modelos econométricos y creacion de
intervalos de prediccion.

ABAV

Asociacion Boliviana de
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3. Matematicas Financieras Bursatiles

3. Metodologia de Valoracion
c. Bandas de Desactivacion

El procedimiento se resume de la siguiente manera:

Construccion de las Series en funcion al Tipo de Instrumento, Emisor,
Moneda y Plazo.

Dependiendo de la volatilidad y comportamiento de la serie se aplican
modelos economeétricos.

Se formulan los Intervalos de Prediccion y en caso de no contar con datos
suficientes o el resultado de la regresion no sea significativa, se utilizan
intervalos sustitutos.

|L.a desactivacion se realizara en funcion a las tasas de rendimientos
relevantes de un mismo Cdédigo de Valoracion.

Cualquier tasa fuera de la banda debera ser evaluada, bajo los criterios
establecidos por la Bolsa de Valores, antes de ser desactiva.

ABAV
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3. Matematicas Financieras Bursatiles
3

Metodologia de Valoracion
c. Bandas de Desactivacion

9.0
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de Inversion
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4. Normativa

Lic. MAE Cristina Loza Candia

Junio, 2010




4. Normativa

Cuestionario 2

Si tu Suma TOTAL fue:

e De 40 a 45 = Tienes una marcada naturaleza
emprendedora

e De 34 a 40 = Podrias aventurarte en un
emprendimiento

e De 20 a 34 = Deberias considerar seriamente si estas
preparado para este desafio

« De 9 a 20 = No estas preparado todavia para emprender
algo por tu cuenta.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




4. Normativa

Fuentes de ahorro o inversion

&

Acciones

Los clientes tienden a pasar de
productos mas  conservadores a
productos mas sofisticados, para asi

Inversion acceder a rendimientos mas atractivos

ABAV

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



4. Normativa
Fuentes de financiamiento de empresas

a9

Titularizacion

Muchas de las compafias que historicamente
se endeudaban en los bancos, hoy tienen
mejor clasificacion que ellos, por lo que les
resulta mas barato obtener fondos

propios directamente de los Mercados de Capitales.

ABAV

Asociacion Boliviana de
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4. Normativa

Financiacion de una Empresa

Bancaria Bancos

DEUDA

: Mercado
Valores Se obtiene en de deuda
RECURSOS
Bolsa
PROPIOS

ABAV
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4. Normativa

Mercado de Capitales

El formado por [los activos financieros
neqgocilables emitidos a largo _plazo, tanto
en forma de deuda como @ de
participaciones en capital, con diferentes
grados de riesqo y liquidez.

Liquidez + Riesgo Inversion

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



4. Normativa
Introduccidn al Mercado de Valores

INVERSIONISTAS

Tesoreria de bancos

W
=3
n
,E : .E AFPs
EMISORES Bonos LP g = g
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4. Normativa
Mercado de Valores

Espacio economico que reune a oferentes y
demandantes de valores.

Clasificacion del mercado:

e Mercado primario : primera venta o colocacion de
valores emitidos por las empresas

e Mercado secundario : conjunto de transacciones que se
efectla con los valores previamente emitidos. Permite hacer
liguidos los valores.

ABAV

sociacion Boliviana de
Agentes en Valores


Moderador
Notas de la presentación
Regula y Promueve un mercado de valores transparente, integrado, eficaz y organizado





4. Normativa
INFORMACION

Periodica

Hechos Relevantes Reservada

Asociacion Boliviana d

sociad iviana de
Agentes en Valores


Moderador
Notas de la presentación
RMV – base de datos que proporciona al público información importante sobre emisores, emisiones, intermediarios y otros participantes del mercado de valores.
Promueve la transparencia del mercado.
La información es difundida a través de boletines, cartillas, página WEB y está a disposición del público en la Intendencia de Valores. 


4. Normativa

Informacion privilegiada

, Cualquier informacion relacionada con los emisores,
a sus negocios o valores por ellos emitidos que aun
no haya sido difundida al publico y cuyo
conocimiento pueda influir en el precio de los valores
emitidos.

= Obligacion de guardar estricta reserva sobre la
iInformacion privilegiada y no utilizarla en beneficio
propio o ajeno.

Prohibido  valerse de la Informacion
privilegiada para obtener beneficios o evitar
perdidas.



Moderador
Notas de la presentación
La información reservada es considerada información privilegiada
Toda persona que en razón de su cargo, empleo o posición en el mercado tenga acceso a tal información quedan obligados a guardar estricta reserva sobre ella (esto se extiende a cónyuges  o parientes en cuarto grado de consanguinidad y segundo de afinidad).



@4. Normativa

Oferta Publica

e Toda invitacion o propuesta dirigida al publico
en general o a sectores especificos que se
realiza a través de cualquier medio de
comunicacion o difusion, ya sea
personalmente o mediante colaboracion de
Intermediarios autorizados.

 Debe estar autorizada y fiscalizada por la ASFI

Permite exigir que los emisores cumplan una serie de requisitos y
obligaciones. Sobre todo en materia de informacion.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores


Moderador
Notas de la presentación
Permite conocer la situación jurídica, administrativa, financiera y económica de todas las entidades emisoras, los intermediarios y demás participantes del mercado de valores.
 


4. Normativa

Registro del Mercado de Valores

4 Los emisores podran hacer oferta publica
de sus valores Unicamente cuando éstos y
su emision se encuentren autorizados e

Inscritos en el RMV.

Las sociedad por acciones que cuentan
con 25 o mas accionistas, se encuentran
obligadas a inscribir sus acciones en el

RMV y podran hacer oferta publica articulo 10

de la Ley del Mercado de Valores).

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores



Moderador
Notas de la presentación
Permite conocer la situación jurídica, administrativa, financiera y económica de todas las entidades emisoras, los intermediarios y demás participantes del mercado de valores.
 


4. Normativa

VALORES




4. Normativa

Concepto de Valor en la Legislacion

Boliviana

« Documento necesario para legitimar el ejercicio del
derecho literal y autonomo, consignado en él
mismo. Comprende su acepcion documentaria, asi
COMO SuU representacion en anotacion en cuenta.

 Aquellos instrumentos de transaccion en el mercado
de valores, qgue cumplan las siguientes condiciones:

e Creados y emitidos de conformidad a reglamento especifico.

- Identificar al beneficiario de los recursos obtenidos por la
emision.

e Oferta publica autorizada por la ASFI.

 Representar la existencia de una obligacion efectiva
asumida por el emisor.

ABAV
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4. Normativa

Clasificacion de los valores

 Instrumentos de renta variable: rendimiento
depende de los resultados de la actividad donde los
recursos se hayan destinado.

 Instrumentos de renta fija o determinable:
rendimiento esta predeterminado al momento de su
emision

e Instrumentos mixtos: combinacion de fijo y
variable segun las caracteristicas del instrumento a
emitir

ABAV

sociacion Boliviana de
Agentes en Valores




4. Normativa

Acclones

« Representa una de las fracciones iguales en
que se divide el capital social de una S.A.

e Esta caracteristica posibilita su emision masiva
O en series 0 macro titulos.

 Su importe manifiesta el limite de la obligacion
que contrae el tenedor de la accion ante
terceros y ante la empresa.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



4. Normativa

Derechos Economicos Derechos Politicos

« Percepcion periddica de Voz y voto en la Junta de
dividendos Accionistas

* Reparto del patrimonio Impugnacion de acuerdos
excedente, en caso de
liguidacion De separacion

 Preferencia de suscripcion De convocatoria

> Clausula Antidilucion de

. De representacion proporcional
Beneficios

Doble compromiso:

Seguimiento a la informacion economica, financiera, societaria, etc.
Asistencia a la Junta de Accionistas 0, en su caso, delegacidon a un
responsable del voto.

ABA

Asociacion Boliviana de
Ag Valores



4. Normativa

Bonos

* Valores que incorporan una parte alicuota de un
crédito colectivo constituido a cargo de una
sociedad emisora.

« Ofrecen tipos de interées fijo o variable pero
determinable.

 La sociedad emisora se compromete a devolver a
los tenedores de los valores (obligacionistas) el
capital aportado, en la fecha establecida para su
vencimiento.

« Cuando un inversionista compra un bono, esta
prestando su dinero: a un gobierno, a un ente
territorial, a una corporacion o compainia, o
simplemente al prestamista.

ABAV

SOCiacion Boliviana de
Agentes en Valores


http://www.monografias.com/trabajos16/marx-y-dinero/marx-y-dinero.shtml
http://www.monografias.com/trabajos4/derpub/derpub.shtml

4. Normativa
Bonos / Tipos

En funcidn de quién es su emisor:

. Los bonos emitidos por el Estado o Gobierno nacional (deuda
soberana), municipios, y por otros entes publicos.

Bonos Corporativo u ordinario: emitidos por entidades financieras o
por las empresas), a los cuales se denomina deuda privada.

En funcidén a su estructura:

. Convertibles en acciones: llevan implicito el derecho a poder
cambiarlos por acciones nuevas, en una fecha y con unas
condiciones determinadas.

. A tasa fija: la tasa de interés esta prefijada y es igual para toda la
vida del bono.

. Con tasa variable (floating rate): Cada cupon tiene tasa distinta ya
que esta indexada con relacion a una tasa de interés de referencia

. Cupon cero: no existen pagos periddicos. Se venden con una tasa de
descuento.

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores



http://www.monografias.com/trabajos11/empre/empre.shtml
http://www.monografias.com/trabajos15/todorov/todorov.shtml

4. Normativa
Bonos 7/ Tipos

Bonos con opciones incorporadas: Son bonos que incluyen opciones
especiales como pueden ser:

- Bonos rescatables: opcion para el emisor de solicitar la recompra
del bono en una fecha y precios determinados.

—  Bonos con opcion de venta: opcion para el inversor de vender el
bono al emisor en una fecha y precios determinados.

Forma de Amortizacion:

Al vencimiento

Periédicamente

En cualquier momento

A voluntad del tenedor en fechas predeterminadas por el emisor

O O O O

Garantia de los Bonos:

Comun y general (Quirografaria)
Hipotecaria

Prendaria

Fondo de Reserva

O O O O

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores




4. Normativa

Pagare Bursatil

 Valores de renta fija emitidos al
descuento, en los que se
Instrumenta una deuda contraida
pOr una empresa a corto plazo




4. Normativa
Desmaterializacion

 El concepto de valor se amplia de su aceptacion
documentaria (titulo-valor) a su anotacion en
cuenta (desmaterializacion)

 La desmaterializacion es el proceso por el cual
se suprime el documento fisico y se lo
reemplaza por un registro contable informatico
(anotacion en cuenta). De esta forma las
transferencias se producen en forma
Informatica, en los registros de la Entidad de
Depdsito

ABAV

SOCiacion Boliviana de
Agentes en Valores



4. Normativa
PROCESO

Calificadora
Estructurador
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4. Normativa

Mercado de Valores

Mercado Instrumento | Relacion con
Emisor

Mercado de Acciones Socio
Renta
Variable
Mercado de Deuda Acreedor
Renta Fija (bonos)
Mercado de Oroy plata | Propietario
Metales

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



4. Normativa

Mercado de Valores

Promete un
rendimiento
periodico

Permite participar

en las decisiones
de la empresa

Enfoque en Derechos
patrimoniales o
corporativos

Garantia de
recuperacion y pago
de rendimiento

Hay riesgos?

ABA

Asociacion Boliviana d

e
Valores
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Bonos




4. Normativa

Mercado de Valores

Promete un
rendimiento
periodico

Permite participar

en las decisiones
de la empresa

Enfoque en Derechos
patrimoniales o
corporativos

Garantia de
recuperacion y pago
de rendimiento

Hay riesgos?

ABAV

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores

Acclones

Bonos

En general no. Algunas veces en
el caso de acciones preferentes.

Si, puede ser fijo o variable.

Si, a través del voto en las
Juntas de Accionistas.

NO. Salvo cuando existen covenants
gue fijen ciertas restricciones a la
conduccién de la empresa.

Se enfoca mas a los derechos
corporativos.

Se enfoca a los derechos
patrimoniales.

No, salvo por el valor del capital
contable (activos-deudas)

Garantia quirografaria (activos
de la empresa), fideicomiso,
aval, hipoteca, etc.

Si.

Si.




4. Normativa

MERCADO DE VALORES

Mercado alternativo y complementario a los mercados
financieros tradicionales.

Costo de intermediacion financiera inferior al de los
mercados tradicionales.

Costos de financiamiento y rendimientos de inversion
mas convenientes con relacion al riesgo de la inversion.

Mayores plazos de financiamiento.

ABAV

sociacion Boliviana de
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Moderador
Notas de la presentación
La información reservada es considerada información privilegiada
Toda persona que en razón de su cargo, empleo o posición en el mercado tenga acceso a tal información quedan obligados a guardar estricta reserva sobre ella (esto se extiende a cónyuges  o parientes en cuarto grado de consanguinidad y segundo de afinidad).



4. Normativa

NORMATIVA DEL

MERCADQO DE VALORES




4. Normativa

OBJETIVO DE LA REGULACION

 Velar y promover el desarrollo sostenido, transparente y
prudente de los sectores supervisados.

e Por que Regular?
— Proteccion del consumidor

— Preservar la solvencia de los mercados y evitar crisis
sistemicas




4. Normativa

DERECHO COMERCIAL Y MERCADO DE
VALORES

Derecho Comercial

Derecho del Mercado Financiero

Derecho del Mercado de Crédito

(Derecho Bancario) Derecho del Mercado de Valores




4. Normativa

SISTEMA FINANCIERO

Medio en el cual se realizan los movimientos de recursos financieros entre
aguellos agentes economicos deficitarios y superavitarios en sus ahorros.

Estos movimientos de recursos se efectlan a través de un conjunto organico
de instituciones que generan, administran y canalizan los recursos del ahorro

a la inversion.

Esta movilizacion de recursos se realiza a través de:

Sistema Financiero Indirecto

e Sistema de Intermediacion financiera
(IF bancarias y no bancarias).

e Se caracteriza por captar el ahorro,
asumir el riesgo de Ila rentabilidad
pactada con el cliente (normalmente
rentabilidad es fija) y canalizar tales
fondos de acuerdo a sus prioridades.

eNo hay ninguna participacion del
ahorrista.

ABAV

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores

Sistema Financiero Directo
e Mercado de Valores

e Canaliza los recursos superavitarios
hacia los deficitarios a través de la
emision de valores, recurriendo a los
intermediarios.

e Se establece una relacion directa entre
el agente superavitario y el deficitario, a
traves de la decision del primero de
dbénde colocar sus recursos.



4. Normativa
LEY DEL MERCADO DE VALORES

 Regula las entidades participantes:
— Agencias de Bolsa
— Bolsas de Valores
— Bolsas de Productos
— SAFI” s y Fondos de Inversion
— EDV” s y anotaciones en cuenta
— Calificadoras de riesgo
— Sociedades de titularizacion

* Regula las funciones y atribuciones de la ASFI

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




4. Normativa
LEY DEL MERCADO DE VALORES

LINEAMIENTOS GENERALES
e Introduce un nuevo, completo y moderno marco normativo.

 Introduce nuevos conceptos, crea nuevas instituciones vy
entidades participantes del Mercado de Valores.

OBJETO

e Regular y promover un MV organizado, integrado, eficaz y
transparente.

AMBITO DE APLICACION
* MV bursatil y extrabursatil.
« Oferta publica e intermediacion de Valores.

» Las entidades participantes del MV y sus actividades, incluida la
ASFI.

» Las personas y actividades que actuen el MV boliviano.

ABAV
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4. Normativa
LEY DE REACTIVACION ECONOMICA

* Aspectos relacionados a Agencias de Bolsa

e Aspectos relacionados a Fondos de Inversion

e Aspectos relacionados a Titularizacidon

e Se Incluye a la Bolsa de Productos




4. Normativa

LEY DE PROCEDIMIENTO
ADMINISTRATIVO

* Regula las actuaciones administrativas de la ASFI en
relacion con los regulados y terceros.
e Esta reglamentada por el D.S. N© 27175 de 16/09/03.




4. Normativa
ATRIBUCIONES DE LA ASFI

 Regular, controlar, supervisar y fiscalizar el MV vy las
personas Yy actividades relacionadas

 Velar por el desarrollo de un MV sano, seguro,
transparente y competitivo

e Promover el mercado de Valores

« Otorgar, modificar, renovar y cancelar las
autorizaciones, registros y licencias de funcionamiento
de las personas bajo su jurisdiccion.

* Autorizar la emision de Valores y su oferta publica, asi
como suspender y cancelar esta ultima.

« Conocer y resolver los recursos que le sean
Interpuestos.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




4. Normativa
Cuestionario 1

Calificacion:

a. b. C.

1 punto 2 puntos 3 puntos

 Aversion al Riesgo = Entre 5y 7 puntos

 Indiferencia al Riesgo = Entre 8 y 12 puntos

* Preferencia por Riesgo = Entre 13 y 15 puntos

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




Fondos de Inversion (LMV)

 Un Fondo de Inversion es el patrimonio comun

autonomo y se
los aportes de

Inversionistas,

oferta publica,

aportantes.

e Los Fondos de

parado de la SAFI, constituido por
nersonas denominadas
para su inversion en Valores de

por cuenta y riesgo de los

Inversidn suponen una inversion

colectiva del ahorro de multiples personas.

e Los aportantes
participacion.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores

a un Fl son titulares de cuotas de



4. Normativa

Sociedades Administradoras de Fondos

de Inversion (LMV)
e CARACTERISTICAS:

— Acciones nominativas.

— Accionistas: Bancos, Compaiias de Seguro,
Agencias de Bolsa, personas naturales y otras
entidades conforme a Reglamento.

— Prestan servicios administrativos a los fondos de

Inversion que administran.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




4. Normativa

Elementos de decision para invertir en
un Fl

» La colocacion en fondos es accesible al pequeio

ahorrador, ya que se puede invertir pequenas
cantidades.

 También determinada por la facilidad de “salirse
de” la inversion. Esta facilidad se conoce con el
nombre de “liquidez”. Cuanto mas facil es deshacer
la inversion, mas liquido es el producto.

e Riesgo

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



4. Normativa

Fondos de Inversion (LMV)
CLASIFICACION

« Abiertos: patrimonio variable, plazo de duracion indefinido
y con cuotas de participacion colocadas entre el publico
Inversionista, redimibles directamente por el Fondo.

» Cerrados.: cuyas cuotas de participacion colocadas entre el
publico inversionista no son redimibles directamente por el
Fondo, salvo los casos previstos por Reglamento.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



4. Normativa

Elementos a tener en cuenta

Quién vende el producto;

Quién lo gestiona y quien es el depositario de los valores;
Qué documentos debe exigir;

Qué comisiones le van a cobrar;

Cual es el precio de un fondo;

Como tiene lugar el reembolso de su inversion;

Que fiscalidad se aplica a los rendimientos de su inversion.

Asociacion Boliviana de
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4. Normativa

NORMATIVA PARA FONDOS DE INVERSION'Y
SUS SOCIEDADES ADMINISTRADORAS

e Aprobada mediante R.A. SPVS-1V-N°© 421 de
13/08/04

Promotor de inversion: persona capacitada
para la promocion de los fondos de inversion
administrados por una sociedad administradora

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



4. Normativa
¢Qué ventajas supone invertir a traves de la
Inversion colectiva?

e Acceso a una cartera de valores amplia a la que no
tendria acceso de forma individual, aumentando
posibilidad de diversificar los riesgos que tendria si
Invirtiera en un solo producto.

» Las decisiones de inversion son tomadas por un
Inversor profesional, con dedicacion plena y la
formacion adecuada para realizar las mejores
Inversiones posibles, teniendo en cuenta la coyuntura
de los mercados.

 Mayores cantidades de dinero gestionadas pueden

generar mayores rentabilidades y conllevar menores
costos de transaccion.

ABAV
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4. Normativa

NORMATIVA PARA FONDOS DE INVERSION'Y
SUS SOCIEDADES ADMINISTRADORAS

* Aprobada mediante R.A. SPVS-IV-N© 421 de 13/08/04

CONTENIDO
Requisitos de constitucion y obtencion de la autorizacion
de funcionamiento e inscripcion en el RMV para SAFI”s.
Programa de cumplimiento y Oficial de Cumplimiento.
Informacion
Comité de Inversion
Garantia de funcionamiento de la SAFI
Comisiones y gastos de la SAFI
Obligaciones y prohibiciones en la administracion de
Fondos de Inversion

Asociacion Boliviana de
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4. Normativa

NORMATIVA PARA FONDOS DE INVERSION Y
SUS SOCIEDADES ADMINISTRADORAS

CONTENIDO

— Autorizacion e inscripcion en el RMV de Fondos de
Inversion

— Cuotas de Participacion

— Valor de las cuotas de participacion

— Normas sobre Fl abiertos

— Normas sobre Fl cerrados

— Inversiones en el extranjero

— Transferencia, fusion, disolucion y liquidacion de Fl

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



4. Normativa

REGULACION PARA LA DISTRIBUCION DE
FONDOS DE INVERSION ABIERTOS

* Aprobada mediante RA SPVS-IV-N° 194 de
16/03/05

OBJETO: regular la distribucion de cuotas
de los FI abiertos a travées de empresas
contratadas para tal fin por las SAFI”s.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



4. Normativa

MANUAL DE PROSPECTOS
DE FONDOS DE INVERSION

« Aprobado mediante R.A. SPVS-IV-N© 076 de
02/03/2000

OBJETO: establecer los requisitos basicos para la
elaboracion de los prospectos, con la finalidad de
proporcionar un adecuado nivel de informacion al
publico sobre las condiciones de la oferta de
cuotas de los Fl.

Asociacion Boliviana de
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4. Normativa

PROCEDIMIENTO SANCIONADOR

— Principio de legalidad

— Principio de tipicidad

— Principio de inocencia

— Principio de proporcionalidad

— Procedimiento punitivo e irretroactividad

Tipos de sanciones RLPA
— Sanciones personales
— Sanciones institucionales

Asociacion Boliviana de
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4. Normativa

REGLAMENTO
DE APLICACION DE SANCIONES

— Aprobado mediante Decreto Supremo N° 26156
de 12/04/2001

 Naturaleza de las sanciones
 Moneda de pago de las multas

e Prescripcion

* Infracciones en general

* Infracciones especificas

» Retraso en el envio de informacion

Asociacion Boliviana de
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4. Normativa

REGLAMENTO DE SANCIONES DEL MV

e Sanciones:
— Amonestacion
— Multa
— Intervencion
— Suspension
— Cancelacion
— Inhabilitacion de personas naturales

e Rangos de multas aplicables

Asociacion Boliviana de
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4. Normativa
REGLAMENTO DE PUBLICIDAD Y PROMOCION

EN EL MERCADO DE VALORES

Aprobado por Resolucion Administrativa SPVS-1V-No. 349 de 23-11-99

OBJETO: regular la publicidad y promocion de las personas naturales y
juridicas que participan en el mercado de valores y de los servicios que éstas
prestan, asi como la publicidad y promocion de los valores de oferta publica
gue se negocian en dicho mercado.

Se excluye del Reglamento a Agencias de Bolsa, Bolsas de Valores,
Sociedades Administradoras de Fondos de Inversion y las demas entidades
reconocidas por la Ley del Mercado de Valores y sus reglamentos.

La publicidad y promocion de los servicios prestados por los participantes del
mercado asi como la publicidad y promocion de los valores de oferta publica,
debera propender en todo caso por que el mercado de valores se desarrolle

en las mas amplias condiciones de transparencia, competitividad y seguridad.

ABAV
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4. Normativa
REGLAMENTO DE PUBLICIDAD Y PROMOCION

Algunos lineamientos:

» Cualquiera que sea la forma de difusion, la publicidad y promocion debe realizarse
en castellano, en forma clara, sencilla, veraz y evitando confusion o error en la
interpretacion del mensaje publicitario por parte del publico.

e Las cifras utilizadas deberan ser exactas. Debera identificarse claramente el
periodo al cual corresponden y la fuente oficial o responsable de donde han sido
tomadas.

e Las afirmaciones y representaciones visuales o auditivas deben ofrecer claridad,
fidelidad y precision respecto a la entidad o al tipo de servicio que se promueve.
En este sentido, deberan tenerse en cuenta los alcances o limitaciones a los que
legal y econdmicamente se encuentra sujeta la entidad, el producto o el servicio
respectivo.

 En la difusion de la publicidad o promocion debera sefalarse, que la entidad se
encuentra bajo la supervision vy fiscalizacion dela ASFI.

Boliviana d
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4. Normativa

REGULACION PARA LA DISTRIBUCION DE
FONDOS DE INVERSION ABIERTOS

e Aprobada mediante RA SPVS-IV-N°© 194 de 16/03/05
* Modificada por RA SPVS-IV-N© 510 de 24/06/05

OBJETO: regular la distribucion de cuotas de los Fli

abiertos a través de empresas contratadas para tal fin
por las SAFI”s.

Servicios prestados por:

Agencias de bolsa y compaiias de seguros supervisadas
Entidades bancarias y financieras supervisadas
Otras entidades que autorice la ASFI

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




4. Normativa

REGULACION PARA LA DISTRIBUCION DE
FONDOS DE INVERSION ABIERTOS

* Obligaciones de la entidad que presta el servicio:

— Contar con personal capacitado para informar a participantes
en caso de apertura de cuentas y promocion del fondo.

— Enviar diariamente por sistema en linea informacion de
compra y rescate de cuotas.

— Mantener archivo de respaldo.
— Permitir realizacion de inspecciones.

— Contar con mecanismos de control interno para actividades y
personal, acceso y manejo de sistemas, confidencialidad,
flujo de informacion, apertura de cuentas y operaciones de
compra y rescate de cuotas.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




4. Normativa

REGULACION PARA LA DISTRIBUCION DE
FONDOS DE INVERSION ABIERTOS

e Obligaciones de la SAFI:

— Proporcionar toda la informacion correspondiente.
— Proporcionar todo el material publicitario correspondiente.
— Capacitar al personal que presta el servicio de distribucion

— Proporcionar informacion periddica y oportuna sobre el
fondo, datos generales de la industria y normativa aplicable

| La SAFI es responsable del desarrollo de todas las

i operaciones y contingencias que pudiera ocasionar la

distribucion de cuotas del fondo a través de servicios |
prestados por otra entidad. |




4. Normativa
REGLAMENTO DE PUBLICIDAD Y PROMOCION

Prohibido:

1. Publicar informacién estadistica sin citar la entidad que se utilizé6 como fuente.

2. Inducir a error al publico sobre la extension o cobertura de los servicios.

3. Ponderar bondades o caracteristicas de un producto o servicio que carezcan de sustento real.
4. Publicitar o promocionar como suyas politicas, productos o servicios que han sido normados o

reglamentados, sin citar en la publicidad o promocion la fuente de origen correspondiente.

5. Apoyar la solidez de los servicios o productos en aspectos ajenos a su verdadero sustento técnico,
juridico, financiero o economico.

6. Utilizar afirmaciones que permitan deducir como definitivas situaciones que en realidad responden a
fendmenos coyunturales, transitorios o variables en el mercado de valores.

7. Utilizar ponderaciones o superlativos abstractos que, por la propia naturaleza de su contenido, no
reflejen una situacion exacta.

8. Sustentar la imagen institucional, o la imagen de los productos o servicios que se promuevan, en
condiciones o caracteristicas que no sean propias o aplicables a la entidad.

9. Hacer comparaciones que resalten las cualidades de un valor o entidad en detrimento de otros u
otras, respectivamente.

10. Utilizar expresiones cualitativas, tales como “seguridad”, “garantia”, “confianza”, “solidez” o
similares, cuando sugieran que tales atributos son privativos de un valor o de una entidad.

11. Cualquier otro que de alguna forma genere o pueda generar confusion, desinformacion o errores de
interpretacion por parte del publico.

Asociacion Boliviana de
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4. Normativa

PUBLICIDAD Y PROMOCION DE LOS FONDOS DE

INVERSION Y SUS SOCIEDADES ADMINISTRADORAS
Reglas:

 Naturaleza de las obligaciones asumidas: tenerse en cuenta que las obligaciones de
las SAFI’s son de medio y no de resultado. No puede garantizarse una rentabilidad fija
o determinada en un Fl.

Precisiones:
* Indicarse expresamente que se trata de un “Fl abierto o cerrado.

e “lLa supervision de la ASFI no implica una recomendacion o aval respecto a la
inversion efectuada en un Fondo de Inversion.”

Textos:

e “Las tasas estan calculadas sobre la base de rendimientos pasados y estdn sujetas a
variaciones.” FIA

 “Elvalor de las cuotas de los fondos de inversion es variable por tanto, la rentabilidad
o ganancia obtenida en el pasado por el fondo, no significa necesariamente, que se
repita en el futuro.”

e “las tasas estan calculadas sobre la base de rendimientos pasados y estdn sujetas a
variaciones.” FIC

Asociacion Boliviana de




4. Normativa

PUBLICIDAD Y PROMOCION DE LOS FONDOS DE
INVERSION Y SUS SOCIEDADES ADMINISTRADORAS

Divulgacién de cifras: Las cifras o datos que se incluyan promomonar la evolucién o comportamiento
de un FI deberan corresponder a informacion actualizada, segun los siguientes parametros:

» Podréa difundirse informacion relacionada con periodos determinados, siempre y cuando los periodos
sean comparables y correspondan a la expectativa del Participante en funcién a la naturaleza y
caracteristicas del fondo de inversion.

e Incluir la informacién disponible mas reciente o actualizada y citar siempre las fuentes de dichos
datos.

* Cuando la cartera de inversiones de un fondo de inversién este conformado preponderantemente por
acciones, no puede presentarse la rentabilidad por periodos inferiores a un mes, para evitar la
creacion de falsas expectativas en los inversionistas.

e La rentabilidad debera expresarse en términos de rendimiento efectivo anual neto, indicando la
moneda en que el fondo se encuentra establecido, independientemente de la posibilidad de incluir su
equivalencia en tasas nominales.

* En el texto debera aclararse gue las cifras o datos publicados reflejan el comportamiento historico
del FI, pero que ello no implica que su comportamiento en el futuro sea igual o semejante.

* No podréa promocionarse proyecciones sobre la rentabilidad del FI.

 La rentabilidad o variabilidad del valor de las cuotas de participacion de un Fl, s6lo podra
publicitarse o promocionarse directa o indirectamente, cuando el fondo haya operado o funcionado
por los menos treinta (30) dias continuos.

* No podra realizarse promocion de un FI, en la cual se garantice la integridad del capital invertido o
se garantice rendimientos.

Asociacion Boliviana de
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en el Exterior
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5. Fondos de Inv. en el exterior
Definicion

“Los Fondos de Inversion son patrimonios auténomos integrados por aportes de
personas naturales y juridicas para su inversion en instrumentos, operaciones
financieras y demads activos, los cuales se encuentran bajo la gestion de una sociedad
ananima denominada Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, por cuenta y
riesgo de los participes del Fondo”.

Un Fonde de Inversién es un patrimonio formado con los aportes de diversos
inversores (participes) y gestionado por un grupo de profesionales especializados. El
objetivo es obtener una mayor rentabilidad que la que obtendrian por separado.

Un Fondo de Inversion permite al inversor acceder al mercado financiero y
diversificar sus inversiones.

ABAV
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5. Fondos de Inv. en el exterior

Tipos de Fondos de Inversion

Renta Fija: invierten en instrumentos de renta fija (obligaciones, bonos, letras,
pagares, etc.). La evolucion del valor de estos fondos depende fundamentalmente de
la evolucion de las tasas de interés. La premisa es que a mayor plazo de los activos,
mayor rentabilidad potencial, aunque asumiendo mayor riesgo.

Renta Variable: invierten principalmente en renta variable (acciones). Se pueden
dividir de acuerdo a donde invierten (Ameérica, Europa, Mercados Emergentes, etc.),
segun los mercados de actividad (energia, agroindustria, tecnologico,
telecomunicaciones) o segln otras caracteristicas de las empresas.

Mixtos: un mix de los dos anteriores. Invierten en renta fija y renta variable

Asociacion Boliviana de.
n Valores



5. Fondos de Inv. en el exterior
Curva de Vida de las Empresas

Capital Etapa Expansion Salida a Bolsa, Mercados

Semilla Temprana inversionistas Publicos
Retornda ..
estrategicos
Fondos de
Empresarios, F-::-m:lj-:-sFll:!e Capital C'api.ta!
Familia, & RIESgD Estrategico
Amigos,
Inversicnistas
Anzel
hezzanine
Punto de
uiebre
b Zda rueda
lsra rueds
————————— ————
Tiempo

Seccion

de |3
muerte

ABAV
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5. Fondos de Inv. en el exterior

Posicionamiento del Financiamiento

Deuda garantizada por CxC +
Proveedores
Deuda garantizada por Inventarios Liquidez de Garantias .
Tradicionales
se basan en:

Financiamiento basado
en FC

. Financiamiento Basado
Acciones Comunes o
en Crecimiento

ABAV

Financiamiento

Mezzanine
es combinacion de:
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5. Fondos de Inv. en el exterior
Financiamiento a través de F.I.

Plazo — ofrecen mejores plazos que la banca

‘ comercial, permitiendo el desarrollo de
proyectos

Flexibilidad — Distintas formas de
financiamiento de acuerdo a las necesidades
de la empresa |

[ Accesibilidad — Invierten en empresas con
‘ dificultad de acceso a mercados tradicionales




5. Fondos de Inv. en el exterior

» Fondos con rol activo en la Gerencia

Apnyn Gerencial » Know how financiero de Gestores
 \fision empresarial del negocio

» Obliga a ordenar operaciones

« Mejor seguimiento del desarrollo de la
misma

» Obliga a mayor transparencia en las cuentas

Accountability

Acceso a » Genera un Track Record
Mercados « Abre nuevas puertas de financiamiento

ABAV
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5. Fondos de Inv. en el exterior
Requisitos

Potencial de
Crecimiento

Transparenci Plan de
a en sus Negocios
cuentas Establecido

Fondos de

S Inversion

Auditados Track Record

Gerentes
habiles y FC
emprendedor Sostenibles
es

ABAV
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5. Fondos de Inv. en el exterior

Tipos de Fondos de Inversién

« Cash In

* Management Buy Out
* Management Buy In

e leverage Buy Out

e Tournaround

e Financial Tournaround
e Creditos Puente

e Infraestructura

e [Inmobiliarios




5. Fondos de Inv. en el exterior

Actores que participan en un F.I.
D

Clandad en los riesgos
-Rentabilidad Esperada
»Seguridad Juridica
Inversionistas | -Gobierno Corporativo
«Capacidad de
cumplimiento de otros
inversionistas (Proyecto
Fondo [FCP)

Capital
Privado

Remuneracion
-Experniencia_( negocio)
«Capacidad Operativa
*Riesgo Reputacional
Criterios de Seleccion
del Gestor

=Supervision del Gestor

Eemuneracion
*Experiencia ( negocio)
*Capacidad Operativa
«Crniterios de Seleccion
de inversiones

Valor Agregado
Estrategia de Salida
*Remocion del Gestor
«Participacion en el
negocio

Intermediarios
0 terceros

ABAV
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5. Fondos de Inv. en el exterior
Estructura Juridica

Documentos del
Contrato ? . .
< > |lntermediarios? Proyecto 0 Empresa

Autorizaciones
Publicas

Contrato de
Gestion

Contrato de
Concesion

— Documentos de
Garantia

NOISHIANI

Documentos de
Financiacion

Reglamento
| Estatutos Sociales
s y y demas

Prospecto de inversion documentos
h v corporativos

Inversionistas

|
Documentos del FCP

Debe existir armonia y consistencia entre documentos del FCP y del Proyecto

ABAV
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5. Fondos de Inv. en el exterior
Factores_ReIeva ntes

* Seleccion de la inversion
Rol del Gestor » Administracion de la Inversion

1. Profesional 1+ Generacion de valor
* Enajenacion de la inversion

Un buen Gestor debe tener la experiencia y profesionalismo para
cumplir estas funciones

Gestores Profesionales

Industria nueva en el pais

Banqueros de Inversion ?

2. Posibles Gestores N Experiencia y capacidad de generar valor / Conflicto de Interés

Promotores de Negocio ?
Independencia { seleccion, administracion y enajenacion)

(Gremios
Conflicto de interés

-

- Se deben desarrollar Gestores Profesionales que den credibilidad a la industria
- Progresivamente se iran construyendo criterios adecuados de seleccion

ABAV
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5. Fondos de Inv. en el exterior

+ Institucionales

Familias o grupos de inversionistas
Sector Real

Multilaterales

Inversion Extranjera

Sector Publico ( Limitaciones)

Potenciales
Inversionistas J

-

—_

Diferentes clases de inversionistas aportan para enriquecer la estructura
y administracion del FCP

Comité de Inversiones

Validacion de Inversiones o

Validacion de Enajenaciones - Responsabilidad
- | del inversionista

Seleccion de Asesores

Aprobacion de Gastos

— _

Participacion de
Inversionistas en
administracion del FCP

Depende de la credibilidad de los inversionistas en el Gestor Profesional ya
que lo que se busca es delegar la administracion

ABAV
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5. Fondos de Inv. en el exterior

* Tipo de negocios

* Tipo de nesgos

Novedad para * Flujos de informacion disponible
Inversionistas * Posibilidad y naturaleza de las garantias
* Funcionamiento y estructura de los FCP
+ Seleccion de Gestores

i

Deben ajustar sus politicas y criterios para responder a este nuevo
reto con profesionalidad, particularmente los Institucionales

« Estructuradores ?

« Participacion en el negocio ?

= Actian como un simple corredor ?
6 Intermediarios o + Son facilitadores de negocio ?

' <4 = Tienen vinculacion con el Gestor ?
terceros + Como se establece su remuneracion ?
» Se requiere esta funcion ?

+ (QQuién deberia cumplirla ?
« Conflicto de interés?

—

El rol se ira concretando con el desarrollo de la industria

ABAV
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5. Fondos de Inv. en el exterior

* FCP internacionales ofrecen distribucion
de proyectos en el mundo.

Competencia + Expertos en diferentes industrias
Internacional 1+ No compiten por limite pero si por tipo de
activos en el portafolio de las AFP

» Crniterios de los internacionales son
aplicados a los locales

Los FCP locales seran valorados en cuanto a estructura y Gestor de
acuerdo con las practicas internacionales

ABAV
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5. Fondos de Inv. en el exterior

Variedad: Ejemplo - Blackrock

BlackRock es una de las Sociedades Administradoras de Fondos de Inversion mas
grandes del mundo.

Es proveedor mundial de gestion de inversiones, gestion de riesgos y servicios de
asesoria a clientes institucionales y minoristas.

Cuenta con oficinas en mas de 22 paises entre Estados Unidos, Europa y Asia.

Le brinda servicios a clientes en mas de 60 paises.

Al 31 de diciembre del 2009, BlackRock administraba activos por un total de USS 3.35
billones, incluyendo acciones, instrumentos de renta fija, money market, inversiones
alternativas e inversiones inmobiliarias.

ABAV
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5. Fondos de Inv. en el exterior
Tipos de Fondos: BlackRock...

equry  Jllequry [l Fixedincome [l Fixed income |

US Large / Multi Cap
Copre
Fundarmental
Growth
Cuantitative
Value
Us MID and SMID Cap
Core
Growth
Value
USs Small Cap
Copre
Growth
Value
Equity Income
Sector-5pecific
Energy
Financial Services
Global Science
Health Sclences

Technology

Region-5Specific
Asla Pacific
Emerging Markets
Europe
Latin America
LIE

Global
Global Equity
Global Fledble
Glooal small Cap

International Equity
EAFE
International Small Cap

Index
Enhanced Index
Equity Structured /

Index

Muilti-5ector Products
Core Bond
Core Enhanced Index
Core PLUS
Intermediate Duration
Long Duration
Short Duration
Stable Value

Global Products
Aussie Dollar
Canadian Bond
Emerging Market Debt
Euro Bond
Global Bond
Sterling Bond
Yen Bond

Specialty Products
Asset-Backed

gank Loan

Cormmeantial Mortgapes

Corporate Bond
High ¥ield
Inflation-Linked
Liability-Driven
LIBOR
Mortgage-Backed
Municipal Bond

Praferred



5. Fondos de Inv. en el exterior

o060

Aternatives [l Aternatives [l RealEstate
Hedge Funds Private Equity & Debt Equity

All Cap Energy BlackRock Kelso Capital Australlan Property

Credit-Orlented Private Equity FoF Core

Diversified Fixed Income Fund of Hedge Funds Core/Enhanced Core

Emerging Europe Fully Diversified European Property

European Opportunities Managed Futures UK Froperty

Health Sclences Sector-Specific Value-Added

Mumnicipal Bond Separate ACcounts Naht

Matural Resources Anthracite Capital (REIT)

Small Cap Emergy m Carbon Capltal

UK Emerging Companies Enhanced Cash Carbon Capltal 1l

LIE Equdty Government Carbom Capital 11
Structured Products Off-Shore

High Grade & Me . ABS PFrime Asset

Invest. Grade Credit Security Lending Commodities

Bank Loan CLOs Tax-exempt Owerlay Strategies

CRBS CDOs Portable Alpha

Transition Management



5. Fondos de Inv. en el exterior
Ejemplo: avances del Peru

SAFI| Fondo Monto US$
SURMA SAF] SALC hlezza nine SURMMA 67.0 MM
Pultirenta Inmobiliaria 75.0 Mid
AC CAPIALES SAF Desarrollo Agroindustrial y Forestal £1.2 MnA
Infraestructura, Servicios Publicos y Recursos Maturales SO0 kAR
ACCESS SEAF Transandino Perd 15.0 Mid
LATAM Perd 45.5 Mhd
AUREDS PERL ADVWISERS  Awreos Latin America Fund SO0 MR
Capital Privado 1 B5.0 MBA
_ PYMES £1.5 M

COMPASS GROUP
RF Fondo de Inwersion Mixta Especializada 91.5 M4
Inmakiliario 1000 BABA
EMFCHCA SAF] SALC Descubridor 1 1600 BB
Instrumentos de Corto v Mediano Flazo 1 2.2 MM
GRUPFC CORIL Instrumentos de Corto vy Mediano Flazo 2 7.1 M
Instrumentos Financieros 5.3 M
LAREAIN VIAL Americas Energy Fund 105.0 MR
Fondo de Inwversion en Bienes Raices 100.0 Kb
MNCF Pineras JUNIOR 4.7 M
POPULS Fando MYPE - TCHN 53w
SIGRAA SAF] 5A Leasing Operativo 1.0 M
MALUE INVESTMENTS Fondo de Inversicon Stella 34.3 MM
TOTAL 1,187.8 Mm

Fuente: APOYD Conzultorio, Empresas
Al madn abreil 279



5. Fondos de Inv. en el exterior
Fondos de P.E. en M.E.

* La recaudacion de Fondos ha mostrado un CAGR de 829%.

*  Durante el periodo se coloco el 80% de los Fondos recaudados

Fondos Recaudados e Invertidos
(USS MM)
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5. Fondos de Inv. en el exterior

* Los Fondos recaudados en Latam muestra un CAGR de 58%
*  Asia emergente abarca el 55% del sector

*  Predominan los Fondos para Growth Firms y Buy Outs de empresas

Crecimiento de Fondos Recaudados Tipode Fondo con Cierre en 2008
(USS M) [USS MM)
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5. Fondos de Inv. en el exterior
Problematica en Bolivia

Regulacion que Mercado de
inhibe a Valores
Inversionistas subdesarrollado

Exceso de Escasez de capital

Liquidez (ahorro en el sector

interno, AFP’'s) solucién privado

Temporal:

SAFl's

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores



Contacto

ALBERTO TORRICO DELGADO
Gerente General
INVESTA ADVISORS

T. +591 2 2434690
M. +591 76200227
atorrico@investa-advisors.com

La Paz, Bolivia



iMuchas gracias!
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